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SAMMANFATTNING

Denna rapport beskriver en utredning av fragor som roér Elon AB och Elonkoncernen, med fokus pa
bolagsstyrning, hantering av intressekonflikter, anonyma visselblasardrenden, sponsring, ekonomiska
transaktioner samt riskhantering, interna rutiner och kontrollsystem. Utredningen initierades av Elon
ABs styrelse efter kritik och granskande artiklar publicerade i Svenska Dagbladet under perioden
november 2025 till februari 2026. Den syftar till att analysera och bedoma de uppkomna
fragestallningarna samt féresla forbattringari Elons rutiner och regelverk. For en fullstdndig genomgang
och analys hanvisas ftill respektive avsnitt. Utredningens Overgripande slutsatser och
rekommendationer kan kort sammanfattas enligt féljande.

1. Bakgrund och uppdragets omfattning - Elon AB (publ) ar ett publikt svenskt aktiebolag noterat pa
Nasdaq Stockholm som hanterar strategiska fragor, medan dotterbolaget Elon Group AB driver den
operativa verksamheten inom detaljhandelskedjan Elon. Kedjan &r decentraliserad med lokala
entreprendrer som dger majoriteten av moderbolaget. Utredningen omfattar framst aren 2023-2025
och behandlar koncernens interna processer. Den omfattar inte de enskilda privatagda handlare som
ar detaljister i handelskedjan.

2. Utredningens genomférande, metod och rattsliga ramar

Utredningen har bedrivits inom angivna rattsliga och metodmaéssiga ramar. Den har inte haft nagra
offentligrattsliga tvangsmedel till sitt forfogande, utan all medverkan har skett frivilligt med respekt for
ratten att inte behdva medverka till en egen fallande bedémning. All information som framkommit och
beddmts vara relevant for de uppstallda fragorna har beaktats och, i forekommande fall, tagits in i
rapporten. Utredningen har tillampat principerna om fri bevisprévning och fri bevisvardering samt lagt
sarskild vikt vid objektivt kontrollerbara omstandigheter, sasom dokumentation, transaktionsfloden,
ekonomiskt underlag och samstammiga uppgifter fran oberoende kallor. Anonyma indikationer och
visselblasaruppgifter samt andra obekriftade pastdenden — séarskilt sadana som rér pastadd
brottslighet och annat kvalificerat klandervart handlande — har utretts, men inte lagts till grund for
konstateranden eller kritik nar de inte kunnat verifieras pa en tillracklig bevisniva, bl.a. med hansyn till
fortalsregler och kravet pa att allvarliga anklagelser ska vara sanna eller atminstone ha skalig grund.

3. Overgripande slutsatser

Utredningen visar att Elon byggt upp en i grunden andamalsenlig bolagsstyrningsstruktur, med en tydlig
arbetsordning for styrelsen, VD-instruktion, attestordning samt en omfattande policyportfolj och
guidelines for riskhantering, intern kontroll och etik. Systemet ar val anpassat till de krav som féljer av
aktiebolagslagen, Svensk kod for bolagsstyrning och Nasdaq Stockholms regelverk. Samtidigt
framtrader i utredningen vissa aterkommande brister i hur styrnings- och kontrollramverket har
tillampats i praktiken. Kritiken avser inte att enskilda beslut i sig skulle ha fattats av obehorigt organ
eller varit uppenbart oférenliga med bolagets intresse, utan ror framst vissa brister hanteringen av
intressekonflikter och jadv, organisation, intern kontroll och riskhantering samt dokumentation och
beslutsprocesser.

4. Intressekonflikter och jav

Regler om jav och intressekonflikter finns i flera bolagsstyrningsdokument (arbetsordning, HR-policy,
uppfoérandekod, guideline for riskhantering m.m.) och ar i sak heltdckande, men framstar sominteialla
delar implementerade. | flera av de granskade fallen med potentiella intressekonflikter (sponsring,
narstdendetransaktioner och externa engagemang) har besluten fattats inom ramen for géllande
mandat och utan att bolagets intresse kan anses ha asidosatts. Daremot har identifiering, analys och
dokumentation av intressekonflikter inte alltid skett pa ett strukturerat och sparbart satt. Detta har i
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efterhand forsvarat bolagets kommunikation och bidragit till osdkerhet kring hanteringen av jav och
lojalitetsfragor. En brist i hanteringen av en materiell intressekonflikt 6kar generellt risken for regelbrott
om den inte hanteras korrekt.

5. Organisation, intern kontroll och riskhantering

| vissa fragor — sarskilt vad avser redovisning av kemikalieskatt och en tidigare historisk uppféljning av
verksamheten i Norge — har ansvarsférdelning, processagarskap och rapporteringsvéagar inte varit
tillrackligt tydliga. Detta har lett till att brister i kemikalieskattehanteringen respektive riskexponeringen
i Norge inte historiskt identifierades och hanterades med den bredd och det djup som ABL? férutsétter
vad géller fortlépande bedémning av den ekonomiska situationen och betryggande intern kontroll. Nar
problemen val uppmarksammats, har atgarder vidtagits, men forst efter en period da kontrollnivan
varit lagre an onskvart.

6. Dokumentation och beslutsprocesser

Pa flera punkter har bedomningar som ror vasentliga styrnings- och riskfragor (intressekonflikter,
informationsgivning enligt MAR, storre koncept- och IT-projekt) gjorts muntligt eller i mer informella
former, utan att underlag, 6vervaganden och slutsatser dokumenterats pa ett satt som tydligt visar att
besluten féregétts av en ordnad och strukturerad process. Aven om de materiella besluten i efterhand
framstar som forsvarliga, medfor bristerna i dokumentation att styrelsens och ledningens uppfyllelse
av sina kontroll- och rapporteringsplikter inte fullt ut kan avlasas i bolagets dokumentation.

7. Granskade fragor, analyser och slutsatser

Utredningen ger sammantaget inte stod for att styrelse eller VD historiskt har asidosatt sina
skyldigheter enligt aktiebolagslagen pa ett sadant satt att ansvar aktualiseras. Forlusterna i Norge far
till betydande del ses som féljden av affairsmassigt motiverade risktaganden inom ramen fér en nordisk
expansionsstrategi, om dn med i efterhand tydliga forbattringsbehov i styrning och kontroll.

Det finns sammantaget anledning att uttala en kritik mot att

e hanteringen av vissa intressekonflikter inte dokumenterats tillrackligt strukturerat,

e ansvar, processer och rapportering kring vissa riskfragor och kemikalieskatt inte varit fullt ut
klargjorda, och

e beddmningar av informations- och beslutsfragor inte alltid formaliserats i skrift.

Dessa brister bedoms kunna avhjélpas inom ramen for befintlig bolagsstyrningsmodell genom en viss
forstarkning och konsolidering av regelverket (sarskilt i intressekonflikts- och riskdelen), tydligare
utpekande av process- och kontrolldgare samt 6kade krav pd dokumentation av beslut och
beddmningar i fragor som ror jav, risk, informationsgivning och stérre affarsinitiativ.

Slutsatserna om de fragor som utredningen omfattar kan pa évergripande niva sammanfattas enligt
féljande.

7.1 Hantering av visselblasardarende

Ett anonymt visselblasarbrev fran maj 2025 anklagade tidigare forsaljningsdirektoren i Elon, davarande
VDni Elon Norge AS, Hans-Erik Schultz fér ekonomiska oegentligheter. Revisionsutskottet lat genomféra
en intern utredning som inte fann stod for anklagelserna. Trots férsék att under bibehallen anonymitet
for visselblasaren fa tillgang till dokumentation fran visselblasaren eller annan, kunde inget bekraftas.

Genom de atgarder revisionsutskottet genomforde far Elon anses ha vidtagit de utredningsatgarder
som kan begaras i anledning av den anonyma visselblasning som utskottet hanterade. Det saknas
saledes underlag for att i detta avseende rikta kritik mot Elons styrelse eller revisionsutskott. Eftersom
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utredningen skedde med helt interna resurser kan oberoendet och objektiviteten i denna ifragasattas.
Utredningen har dock inte funnit stod for att utskottets arbete inte skulle ha genomférts pa ett
oberoende och objektivt sitt. Daremot innebar det faktum att den tidigare styrelseordféranden under
cirka sex manader kvarstod som ledamot i revisionsutskottet samtidigt som han var tf. VD en
dvertradelse av ABL2, som forbjuder anstillda i bolaget att ingd i revisionsutskottet och syftar till att
sakerstalla ett fran den operativa ledningen oberoende granskningsorgan. En motsvarande bedémning
far gbras om en person operativt agerar som VD dven om nagot formellt anstdllningsavtal inte
foreligger. Overtriadelsen &r inte straffsanktionerad och utredningen ger inte stéd for att den lett till
konkret skada eller felaktig handldggning, men den felaktiga sammansattningen ar anda klart olamplig
och utgor ett asidosattande av styrelsens ansvar fér organisation och betryggande intern kontroll enligt
ABL, for vilket kritik bor riktas mot styrelsen.

7.2 Bonussystem och marknadsféringsbidrag

Elon har ett bonussystem fér handlare som inkluderar marknadsforingsbonus och darutéver ett system
for marknadsforingsbidrag. Utredningen har inte funnit stod for att beslut om marknadsféringsbonusar
och marknadsféringsbidrag skulle ha fattats i strid med attestordningen eller utan VDs deltagande eller
insyn. Den praktiska hanteringen inom ledningens mandat har dock i betydande utstrdackning praglats
av individuell dialog och diskretionara beslut. Nagra otillborliga upplagg har inte kunnat styrkas. Mot
bakgrund av Elons uppférandekod, HR-policy samt riktlinjer fér riskhantering och intern kontroll finns
det dock skal for bolagsstyrningsmassig kritik da beslutsstruktur, dokumentation av affarsmassiga skal,
riskbedomningar och intressekonfliktsovervaganden inte har varit sa formaliserade och sparbara som
den foreliggande riskbilden motiverar. Det kan skapa utrymme for misstankar och forsvarar
efterhandskontroll mot affarsplaner, attestordning, lojalitetsplikt och interna intressekonfliktsregler.
Utredningen har inte kunnat finna stod for att marknadsforingsbonusar eller marknadsféringsbidrag
har anvants for hemlig kompensation till enskilda handlare for privata rabatter eller andra formaner —
sasom t.ex. till Hans-Erik Schultz eller vid ordférandens villabygge - eller att de hanterats i strid med
attestordningen, orsakat ekonomisk skada for Elon eller legat utanfor bolagets intresse. De uppgifter
som forekommit i media att enskilda beslut om bonus eller marknadsféringsbidrag otillborligt
férekommit som en del i vad som i media kallats ett “kranen”-upplagg, har under utredningen inte
kunnat styrkas och kan darfor inte laggas till grund for nagon kritik.

7.3 Sidohandel med produkter

Utredningen har inte funnit stod for att det forekommit ndgon strukturerad sidohandel eller ndgot
upplagg motsvarande det som i media benamnts "kranen”, dar marknadsféringsbidrag anvants for att
i hemlighet kompensera handlare for rabatterade leveranser till Hans-Erik Schultz och andra personer.
Utredningen har inte heller visat stéd for att Elon drabbats av ekonomisk skada genom att produkter
fran Elon eller vardet av dessa tillgodogjorts av Hans-Erik Schultz utan att Elon fatt betalt. Utredningen
har inte funnit stod for att Hans-Erik Schultz skulle otillborligen ha tillgodogjort sig varden pa Elons
bekostnad. Daremot kan det konstateras att Hans-Erik Schultz, enligt vad han sjalv uppgett, vid nagra
tillfallen har utnyttjat personliga kontakter med handlare for rabatterade kop fran enskilda handlare
utanfor det anvisade centrala personalrabattsystemet, for att i tva fall i nasta led fa betalt av en bekant.
Detta inte &r forenligt med uppférandekodens och interna riktlinjers krav pa hantering av
intressekonflikter. FOor detta fortjanar kritik att riktas mot Hans-Erik Schultz.

7.4 Hantering av produkter fér marknadsforingsandamal

Utredningen visar att vid uttag av produkter for marknadsforingsdndamal — en hantering som i grunden
ar affarsmassigt motiverad och sker i Elons intresse — har den efterféljande hanteringen och
uppfoljningen 6ver tid inte till alla delar varit robust och fullt ut sparbar. Det finns inte underlag for att
rikta formell kritik mot enskilda beslut, men hanteringen uppvisar svagheter i fraga om struktur,
sparbarhet och intern kontroll. Det finns darfoér skal for bolaget att se 6ver och fortydliga styrande
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dokument och arbetssdtt pa omradet. Utredningen har inte funnit stoéd for att ndgon enskild person
otillborligt tillgodogjort sig produkter eller deras vérde.

7.5 Leveranser till styrelseordférandens villa

Utredningen har inte funnit stod for att Elons resurser eller affarspartners skulle ha utnyttjats i samband
med styrelseordférandens privata villabygge, att nagra narstdendetransaktioner férekommit eller att
Elon asamkats ekonomisk skada. De rabatter som erhallits har inte kunnat kopplas ftill
marknadsforingsbidrag, bonusar eller annan kompensation fran Elon. Daremot har
styrelseordféranden, i strid med uppférandekodens utgangspunkter och personalrabattsystemet, kdpt
rabatterade produkter direkt fran Elonhandlare dar han saknar &garintresse, vilket innebar en
intressekonfliktsrisk som ar oférenlig med bolagets krav pa hantering av intressekonflikter, sarskilt
beaktat styrelseordférandens ledande stallning. For detta fortjanar kritik att riktas mot Fredrik
Johansson.

7.6 Sponsring

Elon har bedrivit sponsring inom en rad olika omraden. En forhallandevis begransad del av Elons
sponsringsaktiviteter har avsett langdskidakning. Utredningen visar sammantaget att besluten om vissa
sarskilt granskade ataganden — sponsring av tjugo elitakare i Norge, Johannes Hgsflot Klaebo,
Ski-VM/Elon House, Team Elon Sverige, Ski Team Sweden AB, padelturneringen "WOP Elvita Open” och
en gymnastikférening — har fattats av behoriga beslutsfattare inom ramen fér marknadsdirektérens
mandat och budget utifran affairsmassiga utgdngspunkter utan att bolagets intressen asidosatts eller
formella javsregler Overtrdtts samt att férekommande avtal undertecknats enligt attestordning.
Sponsringarna har inte visats vara oférmanliga for Elon eller dgnade att ge nagon en otillborlig fordel.
Nagon materiell intressekonflikt i meningen skada eller illojalitet har inte kunnat konstateras. Daremot
har flera av sponsringsbesluten inneburit tydliga eller patagliga intressekonfliktsrisker (genom
Hans-Erik Schultz sons medverkan i ett fall, styrelseordférandens agarintresse i ett padelbolag och
tidigare CFOs familjekoppling till en gymnastikférening), vilka inte hanterats och dokumenterats i
enlighet med uppférandekoden, HR-policyn och riktlinjerna for riskhantering. Aven om utredningen
inte funnit stéd for att det finns grund for kritik mot sponsringsbeslutens materiella innehall, utgor
brister i uttrycklig dokumentation av urval, intressekonfliktbedémningar och beslutsprocesser darmed
en svaghet i Elons interna styrning och kontroll som motiverar kritik mot i forsta hand den davarande
marknadsdirektéren och i andra hand davarande VD som enligt VD-instruktionen haft det 6vergripande
ansvaret for en fungerande kontrollmiljo.

7.7 Verksamheten i Norge

Utredningen konstaterar att Elons historiska satsning i Norge 1ag inom ramen fér den langtgaende
business-judgment-tolerans som svensk ratt medger dar styrelse och VD, inom vinstsyftet och den
beslutade nordiska expansionsstrategin, har haft ett betydande utrymme att genomféra dven riskfyllda
satsningar och en uppbyggnadsfas med forluster som ansags forenlig med den valda riskprofilen. Nar
problemens omfattning blev tydligare for styrelsen i Elon vidtogs 2024, genom tillsdttandet av Hans-
Erik Schultz som VD for Elon Norge AS och de da genomfdrda insatserna, successivt atgarder for att
komma tillrdtta med de historiska problemen. Utredningen har inte funnit stod for att styrelse eller
ledning vid fullgérandet av sitt uppdrag uppsatligen eller av oaktsamhet asidosatt vardplikten enligt
ABL eller att forlusterna berott pa otillatna vardedverforingar, otillborligt gynnande eller andra
ABL-Overtradelser. Daremot har det for perioden innan atgarder vidtogs for att ratta till de historiska
bristerna i styrning och kontroll av Elon Norge AS, identifierats brister — sarskilt avseende struktur och
transparens i kreditriskhantering, uppféljning, rapportering och dotterbolagsstyrelsens arbete — som
inte fullt ut motsvarar de krav pa fortlopande ekonomisk bedémning och betryggande intern kontroll
som foljer av ABL och som darfor fortjanar kritik ur ett bolagsstyrnings- och internkontrollperspektiv.
Utredningen har dock inte funnit underlag for att dessa brister, var for sig eller ss mmantagna, skulle
vara av sadan karaktdr att de motiverar ett skadestandsrattsligt ansvar enligt ABL eller annat
ansvarsgrundande stdllningstagande.
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7.8 Avslut av relation med féretagare och kopplingen till visselblasningsirende

Utredningen visar att ett avslutsavtal med en Foretagare tillkommit som en uppgorelse i en tvist om
utestaende fakturor, efter forhandlingar dar bada parter varit foretradda av advokater, och att avtalet
inte inneburit ndgon inskrankning av rattigheter enligt visselblasarlagen. Det saknas darmed grund att
rikta kritik mot uppgorelsen som tillkommit i Elons intresse eller avslutsavtalets utformning och
innehall. Daremot konstateras att den langvariga konsultrelationen med Foretagaren, som omfattade
betydande uppdrag, ersattningar och utldagg, inte av Elon under den tid den varade har hanterats med
tillracklig skriftlighet, uppfoljning och intern kontroll. Det har utgjort en historisk brist i Elons avtals- och
kontrollrutiner. Foér detta fortjanar kritik att framféras mot den davarande marknadsdirektéren och i
andra hand davarande VD som enligt VD-instruktionen haft det Overgripande ansvaret fér en
fungerande kontrollmiljo.

7.9 Fel i redovisning av kemikalieskatt

Utredningen visar att Elon har upptdckt och numera sjalvrattat fel i kemikalieskatteredovisningen
utifran historiska siffror. Det har inte kunnat visas att bolaget medvetet sokt undandra skatt eller Iamnat
oriktiga uppgifter i syfte att missleda myndighet eller marknad. Utredningen har inte funnit stod for att
fragan tidigare varit kdnd av Elons styrelse, ddremot av dess VD och CFO. Samtidigt har betydande
historiska brister konstaterats i systemstéd, ansvarsférdelning och intern kontroll av
kemikalieskatteflodet dar skatten har hanterats vid sidan av ordinarie redovisningsfléden, utan tydlig
processdgare, med oklara gransdragningar mellan verksamhet och finansfunktion, otillracklig férdjupad
analys och utan att behandlas som ett definierat riskomrdde med dokumenterad process, tydligt ansvar
och adekvat rapportering till styrelsen i enlighet med arbetsordning och riktlinjer fér riskhantering och
intern kontroll. Nar en forsta brist upptacktes av finansavdelningen ansags den vara fullt tackt aven da
inte upplost dveravsattning i en garantireserv. Aven om &tgérder vidtogs for att skatteberdkningen
skulle bli korrekt framover, hanterades och utreddes darutdver inte den beraknade historiskt
tillkommande skatten vidare inom rimlig tid. Mot bakgrund av vad som da var kdnt om omfattning och
bakomliggande forhallanden, bedomer utredningen dock att de identifierade bristerna, dven om de
fortjanar kritik mot tidigare VD och CFO ur ett bolagsstyrnings- och internkontrollperspektiv, inte nar
upp till en sddan niva att de i sig bor laggas till grund fér ansvarsgrundande stéllningstaganden mot
enskilda organ eller befattningshavare.

7.10 Valberedningens sammansattning

Utredningen visar att Elons valberedning har varit sammansatt i enlighet med Bolagsstyrningskodens
krav och att &rsstimman har godkant dess sammansattning. Aven om en av ledaméterna som var Elons
advokat till féljd av uppdrag for Elon inte har ansetts vara oberoende i forhallande till bolaget, har detta
inte paverkat valberedningens regelefterlevnad eftersom kraven pa oberoende dnda varit uppfyllda.
Det saknas da grund att rikta kritik mot valberedningens sammansattning eller dess bedémning av
fragan om ledaméternas oberoende.

7.11 Avtal med tidigare VDs nérstaende

Utredningen visar att ett beslut att anlita en marknadsfoéringsbyra, med pastadd koppling till Elons
davarande VD, fattades av marknadsdirektéren inom ramen for dennes mandat, att kopplingen ftill
davarande VDs hustru uppkom forst senare och att det varken forelag formellt eller materiellt jav eller
nagon omstindighet som tyder pa att beslutet stred mot Elons intressen. Det finns darfér ingen grund
for kritik i denna del. Aven ett senare forvarv av musikrittigheter fran ett bolag dar tidigare VDs hustru
da var stallforetradare fattades av marknadsdirektoren pa vad som framstar som affarsmassiga grunder
som behorig beslutsfattare inom mandat och budget. Ersattningen bedéms som marknadsmassig och
formella javsregler enligt aktiebolagslagen har inte 6vertratts. Det saknas darfor skal att kritisera affaren
som sadan. Daremot innebar ndarstaendekopplingen nar musikrattigheterna koptes en tydlig
intressekonfliktsrisk som inte har hanterats eller dokumenterats i enlighet med uppférandekoden och
HR-policyn. Det utgdér en brist i intern styrning och motiverar kritkk mot den davarande
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marknadsdirektoren och i andra hand davarande VD som enligt VD-instruktionen haft det 6vergripande
ansvaret for en fungerande kontrollmiljo.

7.12 Projektet Elon Business IT & Solutions

Utredningen har inte funnit stod for att projektet "Elon Business IT & Solutions” och samarbetet med
en huvudleverantoér har inneburit att attestordningen formellt 6vertratts. Utredningen har inte heller
funnit nagon grund for att kritisera projektet som sadant eller samarbetet i sig, som, savitt framgar,
bygger pa affarsmassiga 6vervaganden om Elons engagemang i projektet. Elons overvdganden om
projektet har dock enbart skett pa operativ niva. Ett atagande av denna storlek och strategiska
betydelse bor foregas av en samlad styrelsebehandling, faststélld totalram, dokumenterad riskanalys
och tydlig projektdgare. Hanteringen av projektet har diarmed inte varit forenlig med Elons
arbetsordning och riktlinjer for riskhantering och intern kontroll. Fér detta fortjanar kritik att framféras
mot den tidigvarande VDn.

7.13 Forvarv av handlare

Elon har férvarvat handlarna Din Elon Butik AB och ND Norr AB for att sdkra fortsatt verksamhet utifran
en plan att avyttra dessa till externa handlare da en egen detaljhandelsverksamhet inte ar en del av
Elons 6vergripande strategi. Utredningen visar att beslutet att tillfalligt férvarva Din Elon Butik AB och
ND Norr AB har fattats i vederborlig ordning av ledning och styrelse samt grundats pa affarsméssiga
overvaganden i den aktuella situationen. Utredningen har inte funnit stéd for att forvarven stridit mot
Elons intressen. Det saknas darmed grund att kritisera styrelsens beslut i sak eller bedomningarna av
att informationen om dessa foérvary, liksom om agarbytet for en fristdende Elon handlare, inte utgjorde
insiderinformation enligt MAR. Daremot konstateras brister i dokumentationen av de 6vervaganden
och stéllningstaganden som gjorts i informationsfragan, vilket inte uppfyller god sed ur bolagsstyrnings-
och tillsynsperspektiv. For detta fortjanar kritik att framforas mot i foérsta hand
kommunikationsavdelningen och i andra hand davarande VD som enligt Arbetsordningen ytterst
ansvarar for informationsgivningen.

8. Rekommenderade férbattringar

Sammanfattningsvis visar utredningen att Elonkoncernen har en omfattande bolagsstyrning och
interna regelverk som i stort har foljts, men att brister i dokumentation av hantering av
intressekonflikter och intern kontroll har forekommit i flera fall. Inga systematiska 6vertradelser av lagar
eller brott har kunnat styrkas, men flera omraden for férbattring identifieras for att starka transparens,
ansvarstagande och foértroende.

Utredningen rekommenderar forstarkt hantering av intressekonflikter genom utbildning, arlig
javsdeklaration, dokumentation och uppféljning. Dokumenthierarkin bor renodlas och samordnas for
battre Oversikt. Attestordningen bor tydliggéras med sarskild narstdendekontroll vid upphandlingar.
Sponsring behdver regleras mer detaljerat med krav pa affirsmédssig motivering,
intressekonfliktshantering och dokumentation. Rutiner fér hantering av produkter som anvands i
marknadsforing m.m. bor skdrpas for battre kontroll och sparbarhet. Rutinen foér personalrabatter bor
tydliggoras och kontrolleras for att undvika intressekonflikter.

FORSTA DELEN — Uppdragets bakgrund, innehall och utférande samt rapportens struktur och innehall
1.1 Elon AB och detaljhandelskedjan Elon

Elon AB publ &r ett svenskt publikt aktiebolag vars aktier &r noterade pa Nasdag OMX Stockholm. Elon
AB (Elon) hanterar enbart strategiska fragor som affarsutveckling, forvarv och finansiering. Elon-
koncernens verksamhet bedrivs i dotterbolaget Elon Group AB (Elon Group) med dotterbolagen Elon
Forsaljning AB, Elon Service AB, Din Elon Butik AB, Elon Sverige AB, Elon Finland Ab, E5 A/S, Elon Norge
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A/S (med dotterbolagen Elon Distribusjon AS och Elon Drift AS), Elon Logistics AB, Elon Drift AB samt
Telering KB, komplementérsandel.?

Detaljhandelskedjan Elon ar en decentraliserad, men starkt samordnad handelskedja byggd pa lokala
fackhandlare. Varje butik drivs av lokala entreprendrer med betydande sjidlvbestdmmande. Den
centrala organisationen — Elon — som genom Elon Group ger support, inképsfordelar, logistik och
marknadsforing, ags till ca 54% av de lokala handlarna. Kedjan verkar bade pa konsumentmarknaden
och féretagsmarknaden, B2B, med en nérvaro i hela Norden.

1.2 Bakgrund

Da utredningen ursprungligen tillkommit som en féljd av ett antal artiklar publicerade i Svenska
Dagbladet (SvD) under november 2025 till februari 2026, finns anledning att har forst repetera det
huvudsakliga innehéllet i dessa.*

Den 12 november 2025 publicerades i en granskande artikel i SvD kritiska uppgifter rérande tre fall av
sponsring inom Elon Group. Ett gallde sponsringen av turneringen i styrelseordférandens deldagda
padelhall och tva andra géllde idrottsverksamhet dar ndra anhdriga till hogt uppsatta chefer inom Elon
Group var aktiva.®

| en uppféljande artikel publicerad den 13 november 2025 med rubriken “Elon-chef salde vitvaror svart:
"Nu racker det’ “skriver SvD darefter att kdllor “uppger att Hans-Eric Schultz, idag vd fér Elon i Norge,
har salt varor svart. Ett av fallen vi granskat visar hur han sett till att vitvaror levererats fran Elon till en
person i hans ndtverk, mot svart betalning. Schultz var vid den tidpunkten férsdljningsdirektér inom
Elon-koncernen. Uppldgget dr invecklat och det sker transaktioner i flera led. | slutindan har kunden
betalat privat till Schultz, och butiken har fatt igen pengarna foér varan via sd kallat
marknadsféringsbidrag”. Det anges att “SvD har spdrat transaktionen hela vdgen fran bestdllning till
leverans” och vidare "Man brukar kalla det hér fér “Kranen”, sager en av SvD:s kéllor” | artikeln anges
att ett visselblasarbrev inkommit under varen 2025 till Elon Groups styrelse. “I brevet pdstds bland
annat att Hans-Eric Schultz under flera ar har ’sélt bolagets egendom och tillgodogjort sig medel direkt
for egen vinning’.” Vidare anges i artikeln att uppgifterna undersoktes av Elons revisionskommitté, dar
bolagets styrelseordférande Fredrik Johansson ar en av ledaméterna och att han uppgett att drendet
avskrevs efter att Schultz férnekat pastdendena i brevet.®

| en ytterligare artikel i SvD publicerad den 13 november 2025 anges, utéver att denna utredning har
initierats, bland annat att Elon pa sin internwebb publicerat helt nya riktlinjer for hur sponsring ska ga
till, att Elon foregaende vecka informerat om att historiskt felaktiga varden pa kemikalieskatt redovisats
till Skatteverket och att “delar av den norska verksamheten, som fram tills nu har letts av Norge-vd:n
Hans-Eric Schultz, ska ldggas ner.””

| en artikel in SvD publicerad den 17 november 2025 intervjuas Elon da nytilltradde VD Henrik
Aronsson.?

3| rapporten anvinds beteckningen Elon nir hdnvisningen avser hela koncernen. Nir hela detaljhandelskedjan
Elon avses sa anges det. Om det ar aktuellt att ange ett enskilt dotterbolag, anges detta med dess etablerade
forkortning eller fulla firma.

4 Samtliga artiklar i SvD har skrivits av journalisterna Jani Sallinen och Joel Dahlberg

5 https://www.svd.se/a/kwdvWL/elon-chefer-sponsrade-anhoriga-borjar-lukta-kultur

5 https://www.svd.se/a/alXaea/elon-chefernas-affarer-vitvaror-forsvinner-i-bokforingen

7 https://www.svd.se/a/lw8y4k/elon-granskning-far-handlare-att-reagera-det-maste-rensas-ut

& https://www.svd.se/a/1MQIBK/elon-ny-vd-tagen-efter-svd-s-granskning-ska-stada-i-bolaget
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| en artikel publicerad den 26 november 2025 anges att “Hemelektronikkedjan Elons Norge-chef Hans-
Eric Schultz Idmnar bolaget med omedelbar verkan.” Det anges att det sker "efter ett antal SvD-artiklar,
ddr han har pekats ut som delaktig i ett uppldgg ddr varor frén bolagets interna system har kunnat
férsvinna, for att sedan sdljas svart.”’

| en uppféljande artikel publicerad den 1 december 2025 anger SvD att ”En féretagare hade information
som pekade pa “allvarliga hédndelser” inom Elon-koncernen. Men ingenting hdnde. Istdllet skickade
bolagsjdtten ett brev med en tystnadsklausul frén sin advokatfirma.” Av artikeln framgar att i brevet
fanns ett erbjudande om utbetalning av ett sexsiffrigt belopp stdlld till féretagaren.” Trots att
"féretagarens” betalningskrav hade tillbakavisats bestidmt erbjéd Elon senare pengar till féretagaren.
Det anges vidare att Elons advokatfirma i en av klausulerna i avtalet skrev “..férbinder er vid vite att
inte yppa ndgot rérande det samarbete och de uppdrag som [féretaget] haft for Elon Group AB”. Vidare
anges: “Det gdller inkluderat uppgifter som [féretagaren] eller annan person i bolaget avsiktligt eller
oavsiktligt fatt vetskap om som kan skada bolagen eller ndgon av bolagens anstéllda om dessa réjs.”
Artikeln fortsatter”- Jag blev sen kontaktad av Elons revisionsutskott, och svarade pa deras fragor, sdger
foretagaren. Han vill inte berdtta ndrmare om vad telefonmétet handlade om, men sdger att han
pratade om “allvarliga hdndelser” han sett inom Elon. Dérefter héinde inget mer. — Det blev aldrig ndgot
fysiskt méte och de verkade inte intresserade av att granska det mer. Flera mdanader senare fick
foretagaren plétsligt hem advokatbrevet med erbjudandet om pengar, och klausulen om att inte prata
om ndgot han sett eller hért under de dr han samarbetat med Elon” ° | artikeln anges dven att
“Advokatfirman Lindahl, som skickade brevet om erbjudandet till féretagaren, har samtidigt en ledamot
i Elons valberedning. Efter SvD:s fragor ska dven det férhdllandet utredas av den externa granskaren.”

| en artikel i SvD publicerad den 4 december 2025 anges att “Elons marknadschef Christian Dahlborg
ldmnar bolaget med omedelbar verkan. Han dr den andra h6ga chefen som ldmnar bolaget efter SvD:s
granskning”. Det framgar av artikeln bland annat att “Christian Dahlborg var i egenskap av
marknadschef den hégste ansvarige fér de beslut om sponsring som bolaget fattade.”**

| en artikel i SvD publicerad den 5 december 2025 anges i rubriken att "Sponsorsavtalet mellan
vitvarujdtten Elon och skidstjdrnan Johannes Hésflot Kidbo ér under lupp, kan SvD avsléja. Det dr virt
miljoner och skrevs under av Elon-direktéren som Iimnade bolaget efter SvD:s granskning. En klausul i
avtalet sticker ut.”

| artikeln repeteras en del av det som behandlats i tidigare artiklar. Vidare anges att ”Enligt SvD:s
uppgifter sticker avtalet med Johannes Hdésflot Kldbo ut. Det dr bland annat omfattningen, med en
ersdttning pa uppemot 13 miljoner norska kronor under tre Gr, motsvarande 6ver 4 miljoner kronor i
snitt per ar.” "Det finns dven ett annat ovanligt inslag i 6verenskommelsen. Det tredriga avtalet har
bdde fast och rérlig erséttning och det dr den rérliga delen som férvanar experter som SvD varit i
kontakt med. Enligt SvD:s kdllor har Johannes Hésflot Kldbo rdtt till en del av férsdljningen i det norska
dotterbolaget Elon Norge AS. Med andra ord, ju fler kék, kylskdp, tv-apparater, mobiltelefoner,
espressomaskiner och annat som bolaget sdljer i Norge, desto mer far den norska superstjérnan i
fickan.”

Vidare anges i artikeln att ”Ett annat av Elons avtal i Norge, som omfattade 6ver tjugo elitdkare inklusive
Johannes Hésflot Kldbo, var pd 2 miljoner kronor under ett dr (sdsongen 2024/25). Enbart vdrdet pé de
prylar Kldbo ska fa enligt barteravtalet med Elon 6verstiger 2 miljoner kronor, enligt SvD:s uppgifter.”

9 https://www.svd.se/a/JOWMKm/utpekad-elon-direktor-lamnar-bolaet-med-omedelbar-verkan-uppbar-inte-
langre-nagon-ersattning

10 https://www.svd.se/a/K8Bqgy5/elon-harvan-erbjod-pengar-mot-tystnad

1 https://www.svd.se/a/QlIm74/efter-svd-granskning-annu-en-elon-chef-gar
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| en artikel i SvD publicerad den 7 februari 2026 anges i rubriken “Elons interna utredning kommer att
utékas. Nu ska vitvaruinkép gjorda i samband med ett tv-program om en lyxvilla granskas. Agare till
villan dr vitvarukoncernens ordférande Fredrik Johansson.” Vidare anges “Fér ungefdr fem dr sedan
sdndes ett timmesldngt avsnitt av tv-programmet Grand designs, ddr ett filmteam féljde bygget av en
40-miljonerkronorsvilla vid havet pd den svenska vdstkusten. Det arkitektritade huset tillh6r
styrelseordféranden fér bérsnoterade vitvarujdtten Elon Group, Fredrik Johansson, som ocksd
medverkade i programmet. SvD kan nu avsléja att inkép av vissa produkter som kunde ses i tv-
programmet ska granskas av den externe utredaren Biérn Riese, som sedan tidigare kartléigger Elons
affdrer. Orsaken — man vill veta hur betalning skedde for vitvaror och andra produkter som levererades
frén Elon till Fredrik Johanssons villa.”

1.3 Uppdragets innehall samt utredningens omfattning och avgrinsning

Mot bakgrund av de uppgifter som da hade framkommit i samband med den foérsta av de artiklar som
publicerats i SvD och som har redovisats ovan, uppdrog styrelsen i Elon AB den 12 november 2025 at
advokaten Biorn Riese, Jurie Advokatbyra AB, att utreda bolagets interna processer. | praktiken innebar
uppdraget att (i) utreda och analysera vad som ligger bakom dessa uppgifter (ii) att, utifran vad som
framkommer av utredningen, ndrmare beskriva och bedéma de handelseférlopp som kan kopplas till
uppgifterna, samt (iii) att foresla sddana forandringar av Elons rutiner och regelverk som utredningen
kan utvisa ett behov av.

Under utredningens gang har utover de uppgifter som lamnades i den forsta artikeln som publicerades
i SvD den 12 november 2025, ytterligare fragestallningar uppkommit utifran de artiklar som SvD sedan
publicerade, men aven till f6ljd av sddan ytterligare information som framkommit under utredningen
och som narmare berdrs nedan. Utredningen omfattar Elon-koncernen, i praktiken huvudsakligen
fragor med koppling till moderbolaget Elon, Elon Group och Elon Norge AS. Utredningen omfattar de
fragor som behandlas i rapporten. Utredningen omfattar inte enskilda Elonhandlare. Deras interna
forhallanden har dock behandlats i den utstrackning dessa haft direkt relevans for de fragor som
utredningen omfattar rérande Elon.

1.4 Utredningens rattsliga ramar

| svensk ratt giller en langtgaende ratt att inte behdva medverka till sin egen fillande bedémning.
Ratten att inte sjalvinkriminera sig ar en del av ratten till en rittvis rattegdng.'? Den innebir att den som
riskerar straffrattsligt ansvar inte ar skyldig att lamna uppgifter som typiskt sett skulle kunna anvandas
som bevis mot honom eller henne i ett straffrattsligt forfarande.

En utredning av detta slag ar inte ett myndighetsforfarande och har inga utredningsbefogenheter eller
offentligrattsliga tvangsmedel till sitt forfogande motsvarande de som en myndighet har. Befogenheter
att besluta om t.ex. hamtning till férhor, husrannsakan, beslag eller frihetsberévande tillkommer endast
polis, aklagare och domstol enligt rattegangsbalkens regler om hiktning, beslag och husrannsakan, och
far anvandas forst nar lagens sarskilda forutsattningar ar uppfyllda. Utredningen kan darfor inte
framtvinga uppgifter, beslagta handlingar eller genomféra nagra andra tvangsingripanden.

All medverkan fran uppgiftslamnare i denna utredning bygger sdledes med nodvandighet pa frivillighet.
De interna och externa personer som utredningen 6nskat erhalla information fran har i allt vasentligt
accepterat att bli intervjuade. Ett bolag kan inom ramen foér anstéallnings- och lojalitetsférhallanden
uppmana anstallda att delta och ldmna information, men detta kan inte asidosatta de grundlaggande
rattssdkerhetsgarantierna om ratt att inte sjalvinkriminera sig nar en straffrattslig risk foreligger.

12 5e Europakonventionens artikel 6, som giller som lag i Sverige genom Lag (1994:1219) om den europeiska
konventionen angdende skydd fér de manskliga rattigheterna och de grundldggande friheterna samt genom 2
kap. 19 § regeringsformen.
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Under utredningens gang har till bolaget - och i ett avseende som ndrmare kommenteras nedan fill
utredningen - inkommit anonyma indikationer, fragetecken och insinuationer samt i nagot fall mer
konkreta pastaenden om regelbrott. Anonymt framférda misstankar har inte avfardats, utan fungerat
som startpunkt fér och beaktats inom ramen for de utredningsatgarder som redogjorts for ovan. Dar
dessa atgarder inte har lett fram till verifierbara fakta av tillracklig styrka, har anonyma uppgifter dock
inte kunnat tillmatas avgérande bevisvdrde. Slutsatserna i rapporten bygger sadledes endast pa
omstandigheter som — enligt den samlade bevisprévningen — kan anses utredda pa en niva som
motiverar att de laggs till grund fér bedémning och, i forekommande fall, kritik.

Utredningen har vid sin provning tillampat grundldggande bevisrattsliga principer om fri bevisprovning
och fri bevisvdrdering. Slutsatserna bygger pa en samlad bedémning av allt det underlag som kunnat
inhdmtas, med tyngdpunkt pa objektivt kontrollerbara omstandigheter sasom skriftlig dokumentation,
transaktionsfléden, ekonomiska underlag och samstdammiga uppgifter fran flera oberoende
kallor. Uppgifter som inte kunnat verifieras mot sadan bevisning, har inte lagts till grund for
konstateranden om faktiska hdandelseférlopp. | likhet med vad som géller i en rattegang, dar allmant
veterliga omstdandigheter inte kraver bevis, men andra omstandigheter maste styrkas, har utredningen
gjort en atskillnad mellan vad som &r utrett och vad som endast utgor obekrédftade pastaenden.

Den samlade utredningen — inklusive riktade forsok att fa ta del av dokumentation som anonyma
uppgiftslamnare och media hanvisat till — har, utom i de fall som behandlas i rapporten nedan, inte
kunnat verifiera de anonymt framforda uppgifterna. Det har inte framkommit nagra objektivt
kontrollerbara omsténdigheter som ger stod for att de pastddda overtradelserna har dgt rum pa det
satt som beskrivits. Mot denna bakgrund kan de aktuella anonyma uppgifterna inte laggas till grund for
konstateranden om felaktigt eller otillborligt agerande fran identifierbara personer eller bolagsorgan,
och de kan inte heller ensamma anses utgora tillrackligt underlag for kritik. Med det underlag som
foreligger maste utredningen i sddana fall stanna vid att konstatera att de aktuella uppgifterna inte har
kunnat styrkas. | den man uppgifterna ror pastadd brottslighet eller annat kvalificerat klandervart
handlande har utredningen, mot bakgrund av regleringen om fértal i brottsbalken?3, inte funnit att det
finns sddan bevisning eller “skélig grund” som kravs for att ansvarigt och sakligt knyta dessa pastaenden
till namngivna individer i rapporten.

1.5 Utredningens genomférande och metod

Tidsmassigt omfattar utredningen framforallt hdndelser under aren 2023-2025. Utredningen har utan
direktiv fran Elon bestdmt vilka informationskallor som ska anvdndas. Elon har bidragit med det
underlag och den information som utredningen har begart att fa ta del av.

Utredningen har genomfort strukturerade intervjuer med Over ett femtiotal personer. Urvalet har bland
annat omfattat:

e nuvarande och tidigare ledande befattningshavare inom Elon,

e nyckelpersoner pa centrala funktioner inom Elon

e Elonhandlare och representanter for handlarorganisationen, samt

e externa motparter, konsulter och andra uppgiftslamnare med kdnnedom om de aktuella fragorna

Elons uppmaning att personer med information ska hora av sig till utredningen, har lett till kontakt med
personer som ocksa ldmnat information.

Vid motstridiga uppgifter har utredningen baserat slutsatserna pa det underlag som bedémts mest
tillforlitligt. Nar ett forhallande av betydelse inte kunnat klarldggas med tillracklig grad av sakerhet
framgar detta av texten. Bedomningarna grundas pa den information som frivilligt stallts till forfogande
och som beddmts kunna laggas till grund for utredningens slutsatser. For att mojliggéra 6ppenhet och

135 kap.1§ BrB
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skydda enskilda, har intervjupersoner som huvudregel inte namngivits i rapporten, med undantag for
de fall dar en individualisering varit nédvandig foér forstaelsen. Hans-Erik Schultz och
styrelseordféranden Fredrik Johansson, som bada namngavs av SvD i de publicerade artiklarna, har
under utredningen bada kraftfullt tillbakavisat de beskyllningar som framférts mot dem samt redogjort
for sitt handlande och de 6vervaganden de gjort avseende de fragor i utredningen som har koppling till
dem.

Utredningen har fortlépande begéart in och tagit del av omfattande internt material, bland annat

e styrande dokument, sasom bolagsordning, arbetsordning, VD-instruktion, attestordning,
policyportfélj med HR-policy, uppforandekod, informations- och insiderpolicy, dataskyddspolicy,
riktlinjer for riskhantering och intern kontroll m.m.;

e protokoll fran styrelse, utskott och relevanta interna forum;

e avtalsdokumentation sdsom sponsringsavtal, leverantorsavtal, konsultavtal, férvarvsavtal m.m.;

e ekonomiskt underlag sasom reskontra, fakturor, bokféringsunderlag, arsredovisningar och
delarsrapporter m.m.; samt

e intern e-postkorrespondens och annan skriftlig kommunikation av betydelse for de utredda
fragorna.

Urvalet av handlingar har gjorts utifran de delfragor som definierats i uppdraget. For specifika
héndelseforlopp med koppling till de fragor som har utreds, har riktade sékningar och stickprov gjorts
i relevanta ekonomisystem, avtalssystem och e-post.

Utover Eloninterna underlag har utredningen tagit del av:

e de artiklar i Svenska Dagbladet som har initierat och kompletterat fragestallningarna liksom andra
medieuppgifter;

o offentligt tillgdngliga bolagshandlingar och registeruppgifter, sdsom arsredovisningar for berdrda
dotterbolag och uppgifter fran det svenska Bolagsverket; samt

e viss extern dokumentation fran samarbetspartners, leverantérer och andra motparter.

De mediala uppgifterna har inte lagts till grund som sjalvstandig bevisning utan hanterats som

hypotesunderlag, som déarefter prévats mot dokumentation, intervjuer och 6vrig utredning.

Utredningen har gjort en samlad bevisvardering genom att:

e vaga skriftlig dokumentation tyngre an muntliga uppgifter nar motsattningar férekommit;

o tillméta storst betydelse at handlingar upprattade i nara anslutning till den aktuella hdndelsen;

e beakta intervjupersoners potentiella intressekonflikter, partsstallning och minnesproblematik;
samt

e soka bekréiftelse i oberoende kallor dar sa varit mojligt genom t.ex. flera intervjuer, olika interna
system och externa uppgifter.

Visselblasaruppgifter och anonym information har analyserats, men i den man underlag (t.ex.
dokumentation) inte kunnat tillhandahallas eller verifieras, har bevisvirdet bedomts darefter.
Omstéandigheter som inte kunnat verifieras inom rimlig tid eller tillrdcklig kvalitet har inte lagts till grund
for kategoriska slutsatser.

De metoder utredningen anvant aterspeglats i rapportens disposition. For varje huvudfraga redovisas:

1. Bakgrund och kritik — en sammanfattning av den kritik som framférts inklusive mediala uppgifter.

2. Utredningen visar — en strukturerad redogoérelse for de faktiska omstandigheter som kunnat
klarldggas under utredningen utifran de kallor som anvants.

3. Analys och slutsats — utredningens bedémning av omstandigheterna som utmynnar i om det enligt
utredningen finns grund for att framfora kritik eller inte.

De forbattringsbehov som utredningen har identifierat anges i en fjarde avdelning i rapporten.
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All information som framkommit under utredningen och som beddmts vara av intresse for de
uppstéllda fragorna, behandlas i denna rapport. | ett utredningsuppdrag av detta slag kan ytterligare
information néastan alltid vara intressant och ge upphov till ytterligare 6vervaganden. Under
utredningens gang har till foljd av anonyma brev och uppgifter dven ytterligare fragor tillkommit och
behandlats utéver de som ursprungligen initierats av de artiklar som SvD publicerat. Ett antal
intressenter har behov av att veta vad som férevarit framférallt i de olika fragor som uppmarksammats
i media. En avvagning av intresset att kunna lamna denna rapport inom en rimligt kort tid mot en
mojlighet att eventuellt kunna erhalla ytterligare information inom ramen for en vidare utredning, har
utmynnat i att arbetet nu bor avslutas. Rapporten éverlamnas darfér nu baserad pa den information
som finns tillgdnglig.

| samband med 6verlamnandet av denna rapport kommuniceras slutsatserna i rapporten till styrelsen
i Elon. Genom avlamnandet av denna rapport ar uppdraget slutfort.

1.6 Rapportens struktur och innehall

Rapporten ar utéver denna férsta inledande del, indelad i tre huvuddelar. | den andra delen —
Overgripande beskrivning av Elon och tillimpliga regler av intresse — (som omfattar avsnitt 2.1 - 2.3.5)
beskrivs Elons egna riktlinjer av betydelse for de uppstéllda fragorna. | en tredje del — Bakgrund och
kritik, vad utredningen visar samt analyser och slutsatser — (som omfattar avsnitt 3.1 — 3.13.5) beskrivs
forst bakgrunden till den uppkomna fragan och den kritik som framférts, darefter anges vad som
framkommit under utredningen, varefter foljer utredningens analys och slutsatser utifran detta. Den
fiarde delen — Vilka férédndringar av Elons rutiner och regelverk utvisar utredningen ett behov av? (som
omfattar avsnitt 4.1 — 4.6) — innehadller rekommendationer i anledning av de slutsatser som
framkommit.

ANDRA DELEN - Overgripande beskrivning av Elon och tillimpliga regler av intresse

| detta avsnitt ges forst en overgripande beskrivning av Elon och Elon Group. Darefter foljer en
beskrivning av Elons egna etiska riktlinjer och andra regler av intresse for de fragor utredningen har att
ta stallning till.

2.1 Narmare beskrivning av Elon AB (publ)

Elon Group (dd EEL AB) grundades 2003 som en sammanslagning mellan de tva frivilliga
fackhandelskedjorna Elon och Elkedjan. Malsattningen var att konsolidera marknaden och effektivisera
verksamheterna genom synergieffekter och skalférdelar i ett gemensamt bolag.

| december 2021 offentliggjordes att Electra Gruppen AB (publ) ("Electra”), som da redan var noterat
pa Nasdag Stockholm, och Elon Group gar samman. Efter ssmmanslagningen var Elon Group Holding
AB, som dgs av handlarnai kedjan, den storsta aktiedgaren i den sammanslagna koncernen. Elon Group
Holding (Agarbolaget) dger idag ca 54 procent av aktierna och résterna i Elon samt den fastighet i
Orebro dar Elons centrallager finns.

Det noterade moderbolaget Elon AB (publ) hanterar strategiska fragor som affarsutveckling, forvarv
och finansiering. Affarsverksamheten bedrivs i dotterbolag, dar Elon Group utvecklar och driver
koncept for varuforsérjning och logistik inom vitvaru- och hemelektronikbranscherna. Kunderna ar
butiker i de anslutna fackhandels kedjorna Elon, Elon Ljud & Bild, Nordanro Studio och Elon Business IT
& Solutions samt fristaende kunder och e-handelskunder. | dotterbolaget Elon Logistics AB erbjuds
distributionstjanster och skraddarsydda I6sningar inom logistik, handel och IT.
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Elon har sitt sdte och huvudkontor i Stockholm. Antalet anstéllda i Elon-koncernen uppgar totalt till
cirka 345 personer. Elonbutikerna dgs och drivs av fristdende entreprendrer®® som kan sin lokala
marknad och ar experter inom sitt omrade. Elon levererar produkter till butiker i Norden samt Osterrike
fran centrallager i Orebro och Kalmar.

Elons verksamhet ar uppdelad i tre segment

e Business to Consumer som har fokus pa konsumenter;

e Elon Business som riktar sig mot professionella aktorer inom byggnation, fastighet, logistik och e-
handel; samt

e |logistics & Solutions som levererar tjanster som tredjepartsleverantér med avancerade och
kundanpassade I6sningar for foretag.

Nettoomsattningen fér 2025 uppgick till 4 671 Mkr (4 728) och resultatet efter finansiella poster till —
95,3 Mkr (-23,1).

Styrelserna i Elon Group och Elon har sedan samgaendet samma sammansattning. Styrelserna bestar
av Fredrik Johansson, ordférande och tidigare handlare (ledamot sedan 2013), Anette Fransson
(ledamot sedan 2016), Lisa Karlsson Bruzelius (ledamot sedan 2024), Pierre Mayr (ledamot sedan
2016), Alexander Oker-Blom (ledamot sedan 2005), Ulrika Persson (ledamot sedan 2025) och Jacob
Wall (ledamot sedan 2018). Fran arsstamman 28 mars 2022 till arsstdmman 5 maj 2025 ingick dven
handlaren Peter Engell i styrelsen.

Bolagets ledning bestar numera av Henrik Aronsson, VD (anstalld 2025) samt Philip Klingspor, CFO (fran
1 september 2025), Jakob Dahlner, CTO (anstalld 2018), Onur Dogay, CPO (anstalld 2022), Thomas
Karlsson, CMO (anstalld 2025), Christer Palmgren, CSO (anstélld 2010) samt Asa Skog, CAO (anstalld
2018). Under tiden 1 april 2018 till 28 februari 2025 var Stefan Lebrot VD och koncernchef fér Elon.®
Peter Brodén var CFO under tiden 27 augusti 2018 till 31 augusti 2025. Hans-Erik Schultz bérjade pa
Elon 2018 och var fram till 2020 ansvarig for butikskoncept och etablering av nordiska kedjor. Under
tiden 29 januari 2025 till 31 augusti 2025 var Fredrik Johansson tf. VD och Alexander Oker-Blom tf.
ordférande i styrelsen fér Elon AB och Elon Group AB. Hans-Erik Schultz var férsaljningschef under aren
2020-2022 och sedan fram till 2024 forsaljningsdirektor. Ar 2024 utsags Hans-Erik Schultz till VD for
Elon Norge AS.

| Elons bolagsstyrningsmodell ingar en radstruktur med ett antal rad under ett Handlarrad. Elon
beskriver Handlarradets funktion enligt féljande. “Elon kombinerar det lokala entreprenérskapet med
en nordisk delaktighet och effektivitet i de centrala funktionerna. Hela rddsstrukturen innebdr ett ndra
samarbete mellan alla medlemmar och ledningen inom Elon. Fér att éka butikernas konkurrenskrafft,
vill Elon involvera handlarna i dess strategiska fradgor och kontinuerligt férankra Elons taktiska planer
och dédrigenom sdkerstdlla ett snabbt genomférande och samsyn.”*® Det framgar att Handlarradet har
en radgivande funktion nar det géller policyfragor, etableringar, koncept & kedjepolicy. Beslut fattas
sedan av foretagsledningen. Ordférande i Handlarradet ar Elons VD. Under for utredningen aktuell tid
kan radstrukturen sammanfattas enligt féljande.

142024 var antalet anstéllda ca 250. En visentlig del av 6kningen &r hanforlig till de férviry av handlare som
skett och som narmare redogors for i avsnitt 3.13 nedan.

15 Samtliga handlare utéver Din Elon Butik AB och ND Norr AB r fristdende.

16 Stefan Lebrot lamnade som VD de facto den 29 januari 2025 d& Fredrik Johansson utsags till tf. vd.

17 vD-skapet registrerades den 5 februari 2025.

18 Intern Elonpresentation ”Elon Radstruktur 2022”
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2.2 Bolagsstyrning

2.2.1 Inledning

| detta avsnitt redogors for huvudprinciperna fér Elons bolagsstyrning utifran interna styrdokument.
Bolagsstyrningen av Elon utgar fran svensk lagstiftning, framst aktiebolagslagen, noteringsavtalet med
borsen Nasdaq Nordics regelverk for emittenter och Svensk kod for bolagsstyrning
(Bolagsstyrningskoden)®®. Av senaste arsredovisning framgar att styrningen féljer bolagsordningen,
interna instruktioner och policys samt rekommendationer som utges av relevanta organisationer.
Vidare framgar att Bolagsstyrningsrapporten i arsredovisningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och aktiebolagslagen. Rapporten ar en del av den formella arsredovisningen och
granskas av bolagets revisorer.?® Det framgar att Elons VD sitter i samtliga dotterbolagsstyrelser
tillsammans med andra lampliga ledande befattningshavare i koncernen.?! Dotterbolagsstyrelsernas
ansvar omfattar — utdver formella beslut — dven uppféljning av intern kontroll, riskhantering,
informationsgivning och regelefterlevnad enligt koncernens arbetsordning och styrdokument.??

St till Kedjerad & Handlarrsd

2.2.2 Overgripande struktur enligt Elons interna styrdokument

Bolagsstyrningen i Elon ar uppbyggd kring:

e Aktiebolagslagen

e Bolagsstyrningskoden

e Nasdag-regelverket

e Styrelsens arbetsordning

e VD-instruktion

e Attestordning

e Policys, guidelines och instruktioner

Systemet bygger pa tydlig ansvarsfordelning, krav pa transparens, forebyggande intern kontroll,
enhetlig informationshantering samt kontinuerlig uppfoljning och rapportering. Allt styrningsmaterial
ar integrerat i bolagets ledningssystem och féljs upp genom regelbundna revisioner.

2.2.3 Policys, guidelines och instruktioner
Elon tillampar en strukturerad dokumenthierarki dar styrande dokument delas in i policys, guidelines
och instruktioner.

191 Arsredovisningen for 2024 anges att Elon har under rikenskapsaret 2024 foljt Koden, AR 2024 s5.33
20 AR 2024 5.33

21 AR 2024 5.36

22 pttestordningen
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Policys anger oOvergripande riktning och principer och ar bindande for hela koncernen. En policy
beskriver kortfattat vision och riktning pa évergripande niva. Den anger principer for agerande utifran
Elons varderingar och ar vigledande for beslut och styrning. Elons policys géller for samtliga anstéllda
och enheter inom organisationen. De faststaller regler och begrdsningar inom omraden relevanta for
verksamheten. En policy ar tvingande och varje policy ska ha en utsedd policydgare. En policy syftar till
att:

e Uppréatthalla varderingar och etiska normer

e Hantera vasentliga verksamhetsrisker

e Definiera ramar for styrning och kontroll av verksamheten”

Guidelines beskriver, med utokad detaljeringsniva, hur policys ska omséttas i praktiken och &r
obligatoriska att folja. Instruktioner innehaller detaljerade anvisningar for specifika arbetsuppgifter.
Samtliga dokument ska vara konsekvent anpassade till dokumenthierarkin och kopplade till
identifierade verksamhetsprocesser.?*> Samtliga guidelines ar understillda minst en policy och det
kan finnas flera guidelines understédllda en och samma policy. Varje guideline har en dgare som ar
ansvarig for uppfoljning och uppdatering av dokumentet

Instruktioner forklarar i detalj hur till exempel olika uppgifter ska utforas. De kan dven stottas av
exempelvis bilder, checklistor och mallar.

Elons processer ar kategoriserade som ledningsprocesser, huvudprocesser och stddjande processer och
samtliga styrande dokument ar kopplade till en eller flera processer.

De styrande dokumenten har under aren uppdaterats I6pande, i takt med att organisationen utvecklats
och sarskilt i samband med noteringsprocessen 2022, da fortydliganden och anpassningar skedde.
Policies, guidelines och instruktioner ses 6ver och uppdateras av Elon 6ver tiden. De versioner som
hénvisas till i denna rapport har enligt uppgift foregatts av tidigare versioner med i allt vasentligt
motsvarande innehall. Fortydliganden har framst rort struktur, ansvarsférdelning och
dokumentationskrav — snarare dn en férandrad syn pa jav eller intressekonflikter i sak. Aven om
dokumenten fére noteringen kunde vara mindre omfattande i sin formella struktur, var de centrala
principerna om jav, intressekonflikter, lojalitet och saklighet géllande dven tidigare.?

2.2.4 Styrelsens ansvar

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation, forvaltning, finansiell kontroll och strategiska inriktning.
Styrelsens huvuduppgifter anges vara

e Faststalla mal, strategier, policies, instruktioner och planer.

e Kontinuerligt félja upp bolagets ekonomiska stallning, resultat och risker.

e Sdkerstalla intern kontroll och foljsamhet mot lagar och regler.

e Tillsatta, utvardera och vid behov entlediga VD.

e Besluta i storre investeringar och vasentliga avtal.

e Sakerstalla korrekt och transparent informationsgivning.

Styrelsen ska enligt Informationspolicy, Insiderpolicy och |IT-policy sdkerstdlla att bolagets
informationsgivning sker korrekt, enhetligt och utan risk for otillborligt réjande av insiderinformation
eller bristande informationssakerhet.

23 Guideline Styrande Dokument 2022-09-06
24 Uppdateringar skedde 5 maj 2025 av den tf. ledning som d& ledde Elon. Ytterligare uppdateringar har direfter
skett under perioden oktober 2025 till mars 2026 efter det att Elons nuvarande ledning tilltratt.
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2.2.5 Arbetsordning och arbetsformer

Den gallande arbetsordningen for Elon beskriver styrelsens 6vergripande uppgifter och arbetsformer
med narmare regler om arbetsordning mellan styrelsens ledamoter, styrelsens ordférande och vice
ordférande samt de tva styrelseutskotten. Det framgar att styrelsens ledamoter delar ett kollektivt
ansvar. Styrelsearbetet leds av ordféranden som ska sakerstélla effektivitet, kontakt med &dgare och
beslutsunderlag. Arbetsordningen innehaller vidare sedvanliga regler om kallelser, métesfrekvens,
beslutsférhet, protokollforing samt rapportering fran VD och utskott enligt detaljerade krav.

Arbetsordningen anger att styrelsen arligen ska utvardera intern kontroll, risker och utskottens arbete.
Dotterbolagsstyrelser ska ha egen arbetsordning och VD-instruktion. Strikta regler om konfidentialitet
och lojalitet mot dgarintresset beskrivs. Arbetsordningen innehaller dven en utforlig reglering om jav
(se vidare nedan).

Arbetsordningen anger vidare att styrelsen arligen ska faststalla policyportfoljen, inklusive Finanspolicy,
Attestordning, Informationspolicy, Insiderpolicy samt Dataskyddspolicy, och sakerstdlla att samtliga
styrande dokument implementeras och féljs i hela koncernen.

Arbetsordningen innehéller dven sedvanliga regler om styrelsens sammantraden samt om information
och rapportering till styrelsen. Vad giller kontroll av avtal och férpliktelser framgar?® att VD ansvarar
for att forpliktelse, avtal eller annan rattshandling som bolaget (och koncernen) ingar eller foretar blir
dokumenterad pa ett dndamalsenligt sitt och i enlighet med tillamplig reglering samt att VD ska
omedelbart till styrelsen rapportera misstankar eller kinnedom om 6vertradelser av konkurrensregler
eller andra materiella 6vertradelser av tvingande lagar och forfattningar.

Harutover innehaller arbetsordningen regler om sekretess, lojalitetsplikt, arbetsordning i dotterbolag
samt instruktioner om information och insiderhandel m.m.

Arbetsordningens reglering av javsfragor foljer reglerna i aktiebolagslagen. Det framgar av
arbetsordningen att en styrelseledamot inte far handlagga fraga om avtal mellan styrelseledamoten
och bolaget, avtal mellan bolaget och tredje man om styrelseledamoten har ett vasentligt intresse i
fragan som kan strida mot bolagets, eller avtal mellan bolaget och en juridisk person som
styrelseledamoten ensam eller tillsammans med nagon annan far foretrada, dock undantaget avtal dar
bolagets motpart ar ett féretag i samma koncern, varvid med "avtal” enligt ovan jamstalls rattegang
eller annan talan.

Motsvarande javsregler finns i den Instruktion for VD som styrelsen i Elon faststéllt?® med tilligget att
det aligger VD att snarast meddela styrelsen om javsgrundande omstdndighet kan befaras foreligga.
Instruktionen &r tillamplig for bolagets VD utdver vad som stadgas i aktiebolagslagen, bolagets
bolagsordning, svensk kod for bolagsstyrning samt arbetsordningen for styrelsen samt évriga riktlinjer
och anvisningar som antagits av styrelsen.

2.2.6 Utskott

Styrelsen har etablerat tva utskott

e Revisionsutskottet som 6vervakar redovisningsprinciper, finansiell rapportering, intern kontroll,
riskhantering och revisorns arbete.

e Ersdttningsutskottet som bereder fragor om ersattningar och villkor for VD och ledande
befattningshavare.

25 Punkt 6.4
26 punkten 8 i Instruktion fér verkstillande direktér faststilld av styrelsen i Elon AB 2025-05-05
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Revisionsutskottet ska halla sig informerat om revisionen och utveckling av regelverk samt, vid behoy,
anlita expertis. Utskottet ska bland annat 6vervaka tillampningen av bolagets redovisningsprinciper och
bolagets finansiella rapportering samt ldmna rekommendationer och forslag fér att sadkerstélla
rapporteringens tillforlitlighet. Utskottet ska vidare évervaka effektiviteten i bolagets interna kontroll
och riskhantering med avseende pa den finansiella rapporteringen. Harutdver ska utskottet halla sig
informerat om revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen, om pa vilket satt revisionen
bidrog till den finansiella rapporteringens tillforlitlighet, samt om slutsatserna av Revisorsinspektionens
kvalitetskontroll, granska och 6vervaka revisorns arbete, opartiskhet och sjalvstandighet och da sarskilt
uppmarksamma om revisorn tillhandahaller bolaget andra tjanster an revision samt att bitrada vid
upprattandet av forslag till arsstammans beslut om revisorsval, inklusive att ldmna rekommendation till
valberedningen om revisor, sasom tillampligt. Revisionsutskottet ska dven halla sig uppdaterad vad
galler utveckling och uppdatering av tillampliga revisionsregler och andra relevanta bestammelser. Om
det beddms vara nédvandigt ska expertis anlitas for att handleda och utbilda revisionsutskottet i
drenden relaterade till dess skyldigheter.

2.2.7 Attestordningen

Elon Groups attestordning beskriver de grundlaggande riktlinjerna ”i syfte att minimera risk for
bedrdgeri, misstag, andra typer av ataganden samt som helhet fér att undvika att felaktiga kostnader
belastar Elon”. Attestordningen klargdor &ven befogenheter for koncernens anstdllda med
attestbehorighet. VD ar ytterst ansvarig medan CFO ansvarar for I6pande hantering, arlig revidering
och implementering i system. Grundprincipen &r att alla omkostnader maste godkidnnas av minst tva
personer, varav en dverordnad och att ingen far attestera sina egna kostnader. Digital attest (e-attest)
anvands i koncernbolagen. Rutiner for varuinkop féljer inkopspolicy, med sarskilda kontroller. Styrelsen
tva i forening tecknar firman och VD tecknar firman avseende I6pande forvaltning.

Reglerna som finns beskrivna i instruktionen syftar till att uppfylla kravet pa “fyra-6gon-
principen”.?’Attestordningen omfattar Elon-koncernen, vilket inkluderar samtliga av koncernens
dotterbolag, och galler for samtliga anstdllda inom Elon-koncernen samt bolagets styrelse enligt
féljande:

Funktion Behorighetsomraden Beloppsniva (slutattest)

Koncern VD Samtliga omraden Investeringar <2 000 TSEK
exklusive egna Omkostnader obegransade
omkostnader

Ledningsgrupp koncernen Respektive delegerade Omkostnader och
ansvarsomraden investeringar <500 TSEK

Attestberattigad med sarskilt ansvar, | Respektive delegerade Omkostnader och

(tex Landsansvarig Norge, dotterbolags | ansvarsomraden investeringar <300 TSEK

VD)

Avdelningsansvarig / butikschef Respektive delegerade Omkostnader <25 TSEK
ansvarsomraden

Ovriga attestberattigade Respektive delegerade -
ansvarsomraden

Samtliga attestfloden sker digitalt i e-attest, med krav pa sparbarhet, periodisering, kontering och
efterkontroll enligt ekonomihandboken. CFO ansvarar for arlig granskning av attestkedjor och
beloppsbehdrigheter.

27 Dokumentigare CFO 25-05-05
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Utover den ovan angivna attestordningen infordes av tidigare VD genom ett operativt beslut en
ytterligare rutin for att sdkerstélla kontroll i den I6pande hanteringen av utgifter och ataganden. Alla
avtal hanteras digitalt inom Elon. Alla avtal som &r hanférliga till, initierade och attesterade av en
medlem i ledningsgruppen passerar dven VD. Om avtalet innebér ett atagande over 30tkr, ska VD
attestera avtalet och om atagandet understiger 30tkr ska avtalet passera VD for kdnnedom. En
inkommande faktura ska oavsett om den ar kopplad till ett avtal eller inte, alltid attesteras av tva
personer, varav en hogre chef. For en medlem i ledningsgruppen innebar det alltsa attest av VD.

2.2.8 Uppforandekod
Av Uppférandekod — Elon Group?® framgar bland annat féljande under rubriken “affirsprinciper”.

“Antikorruption: Elon Group ska inte delta i eller uppmuntra ndgon form av korrupta metoder.
Representanter f6r Elon Group ska inte erbjuda kunder, potentiella kunder, leverantérer, konsulter eller
andra representanter fér samarbetspartners ndgra beléningar eller férdelar som gar emot gdllande
lagar eller etablerade affdrsprinciper som dr striktare én radande lagar for att pa sa sétt uppnad affdrer
eller tjicina annan otillbérlig férdel. Anstdllda hos Elon Group ska inte acceptera betalningar, gavor eller
annan form av ersdttning fran en tredje part som kan pdverka deras objektivitet i affdrsbeslut.

Intressekonflikter: Elon Groups representanter ska hantera sina privata och évriga andra externa
aktiviteter och finansiella intressen pd ett sdtt som inte strider mot Elon Groups intressen. Anstdlldas
intressen ska inte influera deras omdéme eller agerande ndr det gdller att félja de arbetsuppgifter som
dligger dem inom Elon Group.”

2.2.9 HR Policy

I HR Policy® anges att “Det finns en medvetenhet och acceptans hos Elon Group om att det i vissa
situationer kan féreligga en risk fér intressekonflikt. Detta kan exemplifieras av att kollegor fran samma
familj eller sldkt dr anstdllda i samma bolag. Vi strdvar mot att tillse att familiemedlemmar och
sldktingar har sd fa beréringspunkter som méjligt i det dagliga arbetet. Vart system fér internkontroll
och medvetenheten gér att vi minimerar risken.”

HR Policyn innehaller dven® regler om representation enligt féljande.

“Internt - | samband med méten, aktiviteter eller utbildning ér det i sin ordning att bjuda pd mat och
rimlig méngd dryck (vatten, 6l eller vin) i samband med/runt mdltiden. Sprit undviks i stérsta méjliga
utstrdckning. Representation pd sen kvdllstid/natt undviks i stérsta mdéjliga utstréckning.
Representationen med ett stérre antal kollegor stims av med ndrmaste chef. Intern representation
formadnsbeskattas enligt gdllande regelverk fran Skatteverket.

Externt - | normalfallet sG gdller att Elon Group tar hand om representation fér kunder, medan vadra
leverantérer ansvarar for representationen gentemot Elon Groups anstdllda. | forekommande fall kan
det vara rimligt att representation kan delas mellan flera parter, beroende pd antal deltagare fran
aktuella bolag och métets syfte. Vi undviker sprit vid representationstillfillena och representation sen
kvdll/natt. Ndr extern partner vill bjuda Elon Groups medarbetare pd ndgon form av "organiserad"/mer
omfattande representation sa godkénner ndrmaste chef aktiviteten och vilka deltagare som ska vara
med. Elon Groups personal ska 6verviga frekvens och omfattning av representation mot samma kund”

28 2025-05-05 och tidigare 22-12-16
292025-05-05, avsnitt 2.13.1 Mutor och korruption
30 gqvsnitt 13.6
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2.2.10 Guideline Riskhantering och intern kontroll

| Guideline Riskhantering och intern kontroll*'betonas vikten av att identifiera och hantera risker
kopplade ftill intressekonflikter och jav, sarskilt i samband med beslutsfattande och rapportering. Den
integrerade kontrollmatrisen och riskregistret innehaller specifika kontroller fér att motverka och
upptacka oegentligheter, inklusive jav och intressekonflikter. Det anges att kontrollerna kan vara
férebyggande (preventiva) eller detektiva, dvs. en kontroll som syftar till att hitta fel eller oegentligheter
efter att de har intrdffat, samt att de utfors av sarskilt utsedda kontrollagare och utférare. Det framgar
att dokumentation och bevis pa kontrollutférande kravs for att sdkerstalla efterlevnad. Det anges vidare
att riskerna arligen ska presenteras for styrelsen for genomgang och beslut, déar VD ansvarar for
presentationen. Styrelsens ansvarar for att sakerstalla system for kontroll av verksamhetens risker, arlig
utvardering av intern kontroll. Revisionsutskottet ska 6vervaka effektiviteten i intern kontroll och
rapporteringsprocesser.

Av Arbetsordningen framgar att styrelsen har det 6vergripande ansvaret for bade riskhantering och
intern kontroll, inklusive den som ar kopplad till den finansiella rapporteringen. Styrelsen ska sdkerstélla
att det finns andamalsenliga system for uppféljning och kontroll av verksamheten och dess risker samt
overvaka effektiviteten i den interna kontrollen av den finansiella rapporteringen via revisionsutskottet.
Revisionsutskottet har sedan det operativa 6vervakningsansvaret avseende tillimpningen av bolagets
redovisningsprinciper, den finansiella rapporteringen, effektiviteten i intern kontroll och riskhantering
avseende rapporteringen.

Den l6pande kontrollmiljon ansvarar VD for enligt ”Instruktion fér Verkstdllande Direktéren i Elon AB”.
VD ska sakerstdlla en fungerande kontrollmiljé, dokumentation och rapportering av avtal och
forpliktelser samt rapportera 6vertradelser av regler som paverkar bolaget. VD bér alltsa ansvaret for
det operativa genomférandet av riskhanteringen i rapporteringsprocessen. CFO har enligt
Attestordningen sedan ett centralt ansvar kopplat till attestfloden och ekonomisk rapportering. CFO ar
ansvarig for uppratthallande av attestordningen samt for att sakerstalla att attestfloden, kontrollkedjor
och masterdata ar korrekta. CFO har darfér en nyckelroll i riskhantering kopplad ftill finansiell
rapportering, sarskilt genom ”fyra-6gon-principen”.

2.2.11 Intern kontroll och riskhantering

Styrelsen ansvarar for att sdkerstalla dndamalsenliga system for intern kontroll och riskhantering,
sarskilt i den finansiella rapporteringen. Revisionsutskottet évervakar effektiviteten, och VD ansvarar
for den operativa kontrollmiljén. Enligt Guideline Riskhantering och intern kontroll ska alla risker
kategoriseras, ha utsedda kontrolldgare och kontroller klassificeras som preventiva eller detektiva,
manuella eller automatiserade. Kontrollmatrisen och riskregistret ska uppdateras och rapporteras till
styrelsen arligen.

2.2.12 Etik, uppférande och regelefterlevnad

Uppférandekoden betonar betydelsen av antikorruption, hantering av intressekonflikter och god
affarsetik. HR-policyn innehaller regler kring korruption, representation och javsrisker.
Supplier Code of Conduct reglerar pa motsvarande satt leverantorers skyldigheter. Visselblasarpolicy
kraver att alla medarbetare och externa parter ska kunna rapportera misstankta oegentligheter
anonymt och sakert.

2.2.13 Informationsgivning, sekretess och insiderhantering

Arbetsordningen anger att VD ansvarar for att bolaget fullgdr sina skyldigheter avseende
informationsgivning enligt lag, marknadsmissbruksférordningen och Nasdaq Stockholms regelverk.
Enligt Informationspolicyn ska all extern och intern informationsgivning vara korrekt, snabb, enhetlig

312023-05-29
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och ske pa ett satt som skyddar bolagets varumarke och uppfyller krav pa éppenhet, proportionalitet
och transparens.

Endast utsedda talespersoner far uttala sig pa bolagets vagnar. Insiderpolicyn stéller krav pa att
insiderinformation hanteras under strikt sekretess, att insiderférteckningar férs nar sa kravs och att
ingen anstélld, styrelseledamot eller VD far handla i bolagets finansiella instrument nar
insiderinformation foreligger. Bolagsledningen ansvarar for att interna rutiner sdkerstaller att
insiderregler f6ljs i hela koncernen. IT-policyn féreskriver att all elektronisk information ska hanteras
enligt koncernens sakerhetskrav, med krav pa behorighet, loggning, kryptering samt rutiner for
incidenthantering. Styrelsen ansvarar for att Overgripande sdkerhetsramverk finns pa plats.

2.2.14 Leverantorsansvar och hallbar styrning

Uppférandekoden och Supplier Code of Conduct tydliggér bolagets ansvar i leverantorsledet.
Leverantorerna ska folja ILO-konventioner, barnkonventionen, arbetsmiljolagstiftning i sitt land, samt
tillampliga krav pa socialt ansvar, manskliga rattigheter, miljoskydd och anti-korruption. Styrelsen
ansvarar for att sakerstalla att policyn implementeras i relevanta avtal och processer. Hallbarhetspolicyn
stéller krav pa styrelse och VD att integrera miljo-, sociala- och ansvarstagande aspekter i affarsbeslut.
Detta omfattar bl.a. klimatarbete, avfallshantering, ansvarsfulla inkép och minskad miljopaverkan.

2.2.15 Dataskydd och behandling av information

Enligt Dataskyddspolicyn ansvarar styrelsen ytterst for att bolaget féljer GDPR i all behandling av
personuppgifter. VD och Dataskyddsansvarig ska sakerstalla att interna rutiner finns for lagring,
atkomstkontroll, informationssédkerhet, loggning, gallring och rattigheter for registrerade. Incidenter
ska rapporteras till Dataskyddsansvarig och i férekommande fall till Integritetsskyddsmyndigheten.

2.2.16 Visselblasning och rapporteringskanaler

Visselblasarpolicyn faststéller att anstallda och externa parter anonymt och utan risk for repressalier
kan rapportera allvarliga oegentligheter, sdsom mutor, bedrégeri, jav, korruption eller évertradelser av
bolagets policies. Rapporteringen hanteras av extern part och ska utan dréjsmal utredas.

2.2.17 Representation, mutor och korruption

HR-policyn férbjuder alla former av mutor och otillborlig paverkan. Representation ska vara mattfull,
transparent och félja Skatteverkets riktlinjer. Alkohol ska begrdnsas och sprit undvikas. Extern
representation maste godkdnnas av narmaste chef och dokumenteras vid behov.

2.2.18 Sdkerstdllande av styrande dokument

Enligt Guideline Styrande Dokument ansvarar styrelsen for att godkanna koncernens policys, VD for att
godkdnna guidelines och for att utse dokument&gare. Policys ska arligen ses 6ver och féljas upp, och
eventuella avvikelser ska begransas och godkdnnas av VD. Samtliga dokument ska vara tillgéngliga pa
intranatet i uppdaterad version.

22.19 Intern rapportering och beslutsprocesser

VD ska i sin rapportering till styrelsen folja instruktionen fér ekonomisk rapportering, inklusive krav pa
uppfoljning av budget, cash-flow, prognoser, riskbedomningar och policyefterlevhad. CFO ska
sakerstalla att attestfloden och finansiella kontroller fungerar enligt Finanspolicy och Attestordning.

2.2.20 Finanspolicy

Finanspolicyn anger att styrelsen ska faststdlla bolagets finansiella mal, overvaka kreditrisk,
likviditetsrisk, ranterisk och valutaexponering samt besluta om finansiering och kreditavtal. CFO
ansvarar for att policyn efterlevs och uppdateras.
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2.3. Sarskilt om intressekonflikter och jav

2.3.1 Materiell intressekonflikt och formellt jav

Som framkommit ovan, adresseras fragor om intressekonflikt och jav pa flera stéllen i Elons interna
policys, guidelines och riktlinjer. | utredningen aktualiseras och beskrivs nedan ocksa aterkommande
fragor om jav och intressekonflikter, sarskilt i situationer dar personer i ledande stéllning riskerar att ha
dubbla roller eller privata intressen vid sidan av Elons intressen.

Intressekonflikt ar ett brett, materiellt begrepp som beskriver en situation dar en person har
motstaende eller dubbla intressen/lojaliteter — t.ex. eget ekonomiskt intresse eller lojalitet mot annan
part — i forhallande till det uppdrag eller den funktion han eller hon ska utdva. Intressekonflikt kan
foreligga bade inom och utanfér formella beslutsprocesser och hanteras genom lojalitetsplikt, interna
policies, branschregler m.m. Jdv ar ett snadvare, rattsligt definierat begrepp som tar sikte pa
opartiskheten i konkreta besluts- och handlaggningssituationer. Nar javsforutsattningarna i lag ar
uppfyllda ar foljden normalt att personen inte far deltai handlaggningen eller beslutet och att en
overtradelse bland annat kan medféra beslutets ogiltighet.

For att analysera dessa fragor pa ett konsekvent satt behover alltsa en tydlig distinktion géras mellan

e Ett formellt jav enligt, nar det géller Elon, aktiebolagslagen (ABL), och
e En materiell intressekonflikt, som i forsta hand regleras och hanteras genom interna styrdokument
(uppforandekod, HR-policy, riskhanterings-guidelines m.m.).

Javsreglerna i arbetsordningen for styrelsen och VD féljer ABL och innebar att styrelseledamot eller VD
inte far handldgga fragor dar de har ett motstaende intresse. Uppforandekoden, HR-policy och
Guideline Riskhantering och intern kontroll foértydligar att alla former av intressekonflikter ska
identifieras, dokumenteras och hanteras samt att relationer inom familj och slakt kraver sarskild
prévning. | de foljande avsnitten nedan redogdrs narmare for dessa begrepp och hur de relaterar till de
fragestallningar som utredningen behandlar.

2.3.2 Formellt jav enligt aktiebolagslagen

| ABL finns regler om intressekonflikter fér VD och styrelseledaméter.3? De dr utformade for att
sakerstalla att bolagets intressen skyddas och att bolagets stallforetradare agerar lojalt mot bolaget.
Javsreglerna syftar till att forhindra att en person med en ledande roll i ett bolag deltar i beslut dar det
kan finnas en intressekonflikt.

Enligt ABL3? far en styrelseledamot inte handldgga en frdga om:

1. Avtal mellan styrelseledamoten och bolaget.

2. Avtal mellan bolaget och en tredje man, om styrelseledamoten i fragan har ett visentligt intresse
som kan strida mot bolagets.

3. Avtal mellan bolaget och en juridisk person som styrelseledamoten ensam eller tillsammans med
nagon annan far féretrada.

Med "avtal" jamstélls dven rattegang eller annan talan. Styrelseledamoten far alltsa inte heller delta i
handlaggningen av sadana fragor om det foreligger en intressekonflikt. Det finns vissa undantag fran
javsregeln nér en styrelseledamot &ger alla aktier i ett bolag eller om fragan ror ett koncernbolag. De
saknar har intresse.

32 Reglerna &terfinns huvudsakligen i 8 kap. 23 § och 8 kap. 34 § ABL.
33 8 kap. 23 § ABL
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VDs intressekonflikter regleras ocksa i ABL.3* Reglerna fér VDs intressekonflikter dr i stort sett identiska

med de som géller for styrelseledamater. En VD far alltsa inte handlagga en fraga om:

1. Avtal mellan VD och bolaget.

2. Avtal mellan bolaget och tredje man, om VD i fragan har ett vasentligt intresse som kan strida mot
bolagets.

3. Avtal mellan bolaget och en juridisk person som VD ensam eller tillsammans med nagon annan far
foretrada.

Aven hér jamstélls avtal med rattegdng eller annan talan och undantagen for VD dr desamma som for

styrelseledamoter.

En intressekonflikt enligt ABL-bestimmelsens punkt 3 ovan brukar kallas stallforetrddarjav.
Stéllforetradarjav galler for styrelseledamoter och ordférande oavsett om de har firmateckningsratt
eller inte. En styrelseledamot eller ordférande anses vara stallforetradare om denne har en formell
position i bolaget som ger ratt att foretrdda bolaget, vilket foljer av en roll i styrelsen. En javig
styrelseledamot eller VD far inte delta i handlaggningen av den javsgrundande fragan; detta innefattar
alltsa bade overlaggning och beslut. Vid beddmningen om en styrelse ar beslutsfor anses en javig
ledamot som icke nirvarande. Overtridelse kan leda till:

e att styrelsebeslutet blir ogiltigt och inte far verkstallas,
e att bolaget inte blir bundet av avtal med tredje man, om motparten var i ond tro om javet,
e skadestandsansvar for javiga ledamoter och i vissa fall dven dvriga ledamoter.

Javsbestammelserna &r till for att skydda bolagets och darmed aktiedgarnas intressen; de kan darfor i
princip asidosittas om samtliga aktiedgare ar ense.®

For aktiedgare giller en sndvare javsreglering.® Aktiedgare far inte rosta i fraga om talan mot honom
eller henne, befrielse fran skadestand eller annan forpliktelse mot bolaget, eller motsvarande fraga
rérande annan dar aktiedgaren har ett vasentligt intresse som kan strida mot bolagets. Javet pa
bolagsstamma avser dock endast ratten att rosta, inte att delta i dverlaggningen.

2.3.3 Materiell intressekonflikt

Begreppet materiell intressekonflikt 4r vidare dn det formella jav fér VD, styrelseledaméter och
aktiedgare som regleras i ABL. Det tar sikte pa situationer dar en befattningshavares privata,
ekonomiska eller andra intressen kan paverka — eller framsta som dgnade att paverka — hans eller
hennes agerande i tjdnsten, utan att alla rekvisit for formellt jav nédvandigtvis ar uppfyllda.

Inom Elon regleras materiella intressekonflikter fraimst genom:

e Uppforandekoden - som kréver att representanter hanterar sina privata intressen sa att de inte star
i konflikt med bolagets intressen, och att anstéllda inte accepterar eller séker férmaner som kan
paverka deras objektivitet;

e HR-policyn - som uttryckligen anger att det finns en medveten risk for intressekonflikt t.ex. vid
familjerelationer i samma bolag och att sddana ska hanteras genom begransade beréringspunkter
och kontroll; samt

e Guideline Riskhantering och intern kontroll - som pekar ut intressekonflikter och jav som sarskilda
risker som ska identifieras, dokumenteras, kontrolleras och rapporteras.

348 kap. 34 § ABL

35 Vid heligarbolag (dar styrelseledamot eller VD direkt eller indirekt dger samtliga aktier) anses ingen relevant
intressemotsattning finnas; javsreglerna ar da normalt inte tillampliga

36 7 kap. 46 § ABL
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Till skillnad fran formellt jav enligt ABL, dar rattsféljden ar ett absolut handlaggningsforbud, bygger
hanteringen av materiella intressekonflikter pa riskbedémning, transparens, dokumentation och
organisatoriska atgarder t.ex. att ndgon annan beslutsniva tar 6ver beslutet eller att personens roll
begransas.

2.3.4 Generalklausulen i aktiebolagslagen

Enligt ABL% far styrelsen eller annan stillféretridare inte vidta en atgird som &r dgnad att ge en
aktiedgare eller annan en otillborlig fordel till nackdel for bolaget eller annan aktiedgare. Bedomningen
av otillborlighet tar sikte pa om atgarden, vid en objektiv och affarsmassig vardering, innebar en fordel
som inte kan motiveras av bolagets legitima intressen.

2.3.5 Intressekonflikter och kopplingen till trolshet mot huvudman och mutbrott

Intressekonflikter uppstar nar en person i bolaget — exempelvis styrelseledamot, VD eller annan
nyckelfunktion — har ett eget eller narstaendes intresse som kan paverka beslut som ska fattas for
bolagets rakning. Om sadana konflikter inte identifieras, hanteras och dokumenteras (t.ex. genom
sarskilda kontroller, anmalan om jav och franvaro fran beslutsfattande) uppstar en brist i intern styrning
och kontroll. Den interna kontrollmiljon kan inte langre kan garantera att beslut fattas i bolagets basta
intresse.

En effektiv bolagsstyrning forutsatter att bolaget har tydliga strukturer for att identifiera, hantera och
folja upp intressekonflikter. Intressekonflikter ar inte i sig straffbara, men utgor ofta en kritisk
utgangspunkt for de mest allvarliga fértroendebrotten. Nar intressekonflikter inte hanteras korrekt, kan
de utvecklas till straffbara beteenden som faller in under troléshet mot huvudman eller mutbrott, vilket
innebar betydande juridiska, ekonomiska och ryktesmassiga risker.

Troléshet mot huvudman®® innebér att en person i fértroendestéllning — exempelvis i ett uppdrag eller
en anstallning — missbrukar detta fortroende pa ett sitt som orsakar skada fér huvudmannen. Det
straffbara ligger i ett kvalificerat illojalt handlande som har ett tydligt samband med sjalva
fortroendestallningen, sasom att éverskrida befogenheter eller anvdnda sin stallning otillborligt till
huvudmannens nackdel. Brottet tar sikte pa mer &n vanliga avtals- eller lojalitetsbrott och forutsatter
att missbruket knyter an till det sérskilda ansvar som féljer av fortroendet. Det ar darfor centralt att
styrningen innehaller tydliga instruktioner om jav, beslutsloggning, intern kontroll samt att anstéllda
och ledning forstar sin lojalitetsplikt gentemot bolaget. Dar kontrollmiljon &r svag forstarks risken for
att intressekonflikter utvecklas till ett faktiskt brott.

Givande och tagande av muta®® avser situationer dir en arbetstagare eller uppdragstagare paverkas,
eller riskerar att paverkas, i sin tjansteutévning genom en otillborlig forman. Tagande av muta omfattar
att ta emot, begara eller godta en sadan férman, medan givande av muta avser att [ldamna, erbjuda eller
utlova den. Avgorande for straffbarheten &r om férmanen ar att betrakta som otillborlig, vilket bedéms
genom en samlad helhetsbedomning av bland annat féormanens virde, syfte, Oppenhet och
mottagarens position. Om bolaget saknar strukturer for att registrera, granska eller férhindra formaner
och relationer, 6kar risken for att det som borjar som en hanteringsbrist utvecklas till mutbrott. Detta
gdller dven i situationer dar férmanen uppfattas som "liten” eller "sedvanlig”, men dar den i
kombination med en beslutsroll anda ar att anse som otillborlig.

Pafoljdssystemet for bade troléshet mot huvudman och mutbrott dr graderat. | normalfallet kan
brotten leda till boter eller fangelse i upp till tva ar. Vid mer kvalificerade fall — exempelvis dar garningen
varit systematisk, inneburit betydande skada, stora belopp eller inslag av vilseledande — kan brotten

37 8 kap. 41 § ABL
38 10 kap. 5 § BrB
39 10kap.5a §och5b §BrB
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beddmas som grova och da medféra avsevart strangare fangelsestraff. Regleringen syftar ytterst till att
skydda fortroendet for bade privat och offentlig verksamhet, sarskilt i situationer dar hoga krav stalls
pa integritet, lojalitet och opartiskhet. For samtliga brott kravs uppsat i forhallande till den relevanta
fortroende- eller tjanstestdllningen, det illojala eller otillb6rliga handlandet samt de omstandigheter
som gor garningen straffbar respektive kvalificerad.

Styrelseledamoter och VD star i ett uppdrags- och fortroendeférhallande till bolaget. Av detta foljer
en allman lojalitets- och vardplikt. De ska lojalt framja bolagets intresse och iaktta den omsorg som
kravs av en syssloman i allménhet. Lojalitetsplikten innebér att styrelseledamaoter och VD, nar de fullgor
sitt uppdrag, ska agera uteslutande i bolagets intresse och omsorgsfullt tillvarata bolagets och
aktiedgarkollektivets gemensamma intressen. Plikten konkretiseras dels i ABLs regler om organisation,
intern kontroll och delegation®’,dels i javsreglerna och generalklausulen** och sanktioneras civilrittsligt
genom skadestadndsansvaret i ABL.%?

Ett lojalitetsbrott i aktiebolagsrattslig mening foreligger nar styrelsen eller VD uppsatligen eller av
oaktsamhet asidosétter dessa plikter — t.ex. genom att gynna sig sjalva eller narstaende pa bolagets
bekostnad, genom att godta otillborliga formaner i strid med uppférandekoden, eller genom att
allvarligt brista i sin skyldighet att organisera bolaget och sdkerstalla betryggande intern kontroll — och
detta leder till skada fér bolaget, aktiedgare eller tredje man. Sadana beteenden kan medféra
skadestdndsansvar enligt ABL.** Mer kvalificerade, illojala beteenden kan dirutéver utgora troldshet
mot huvudman.**

Elons egna styrdokument operationaliserar lojalitetsplikten i konkret bolagsstyrning

e Uppforandekoden forbjuder att anstéllda accepterar gavor eller ersattningar fran tredje man som
kan paverka deras objektivitet i affarsbeslut och kraver hantering av intressekonflikter.

e HR-policyn lyfter risken for intressekonflikter (familj, slaktingar i organisationen) och reglerar
representation, mutor m.m.

e Guideline Riskhantering och intern kontroll kraver att risker kopplade till jav och intressekonflikter
identifieras, kontrolleras och dokumenteras, med utsedda kontrollagare och dokumentation av
kontrollutférande.

TREDIJE DELEN — Bakgrund och kritik, vad utredningen visar samt analyser och slutsatser

| detta avsnitt ges for varje fraga som utredningen omfattar forst en bakgrund med en beskrivning av
den kritik som framfoérts, en redogorelse for fakta utifran den information som framkommit under
utredningen samt slutligen utredningens analys och slutsatser utifran detta.

3.1 Hantering av visselblasardarende

Bakgrund och kritik

| en anonym visselblasning stalld till Elons styrelseordférande och revisor daterad den 26 maj 2025
uppgavs att visselblasarna "tagit del av omfattande dokumentation och vittnesmal som indikerar
systematiska ekonomiska oegentligheter och maktmissbruk pd ledningsnivd.” Det gjordes gallande att
davarande VD i Elon Norge AS, tidigare delaktig i ledningsgruppen for Elon, Hans-Erik Schultz,
"missbrukat sina ledande positioner under en ldngre tid”. | huvudsak avsag de framférda
beskyllningarna att han salt bolagets (alltsa Elons eller nagot i Elon-koncernen ingaende bolags)
egendom och tillgodogjort sig medel direkt fér egen vinning. Vidare angavs att det “féreligger fakturor
och ekonomiska fléden mellan Elon-handlare, externa leverantérer samt Elon Group AB och Elon Norge

408 kap. 4 § ABL

418 kap. 23,34 och 41 §§ ABL
%299 kap. 1 § ABL

%329 kap. 1 § ABL

4410 kap. 5 § BrB

26



JURIE

AS, vilket sammantaget tyder pd oegentlig samverkan mellan berérda parter.” Det hanvisades till ett
hogt personligt leveende och hoga representationskostnader samt pastaenden om missbruk. Sarskilt
framholls ett ndra samarbete med nagra namngivna handlare. Det uppgavs att dokumentation i form
av epost, fakturor, vittnesmal, bildmaterial fanns tillganglig.

| SvD-artikeln publicerad den 1 december 2025 anger en intervjuad féretagare (Féretagaren) att han
blev kontaktad av Elons revisionsutskott, svarade pa deras fragor och pratade om "allvarliga hdndelser”
han sett inom Elon. ” Ddrefter hénde inget mer. — Det blev aldrig ndgot fysiskt méte och de verkade inte
intresserade av att granska det mer.” Den handelsen behandlas vidare i avsnitt 3.8 nedan.

Utredningen visar
Utredningen har gatt igenom revisionsutskottets utredning, underliggande dokumentation av intresse
samt intervjuat berdrda personer inom och utanfér Elon och revisionsutskottet.

Revisionsutskottets handlaggning ar dokumenterad och har beskrivts enligt féljande. | anledning av det
anonyma visselblasarbrevet den 26 maj 2025 sammankallades ett mote med revisionsutskottet den 28
maj 2025. | brevet framférdes potentiellt allvarliga oegentligheter inom Elon Group AB och dess
helagda dotterbolag Elon Norge AS. Utskottet beslot da att tillsdtta en intern utredning for att
undersoka pastaendena i visselbldsarbrevet. Utredningen genomférdes av CFO, CAO och
koncernredovisningschef. Analysen baserades pa genomgang av internt underlag som reserakningar,
resebokningar, stickprov fran samtliga leverantorsfakturor dar Hans-Erik Schultz varit en attestant samt
korrespondens avseende en sarskild affar. Utredningens slutsatser redovisades till revisionsutskottet
den 24 juni 2025. Trots noggranna granskningar inom flera omraden och externa kontakter, kunde
utskottet inte finna nagot som styrkte de anklagelser som framforts i visselblasarbrevet.
Revisionsutskottet beslutade da att forsoka fa den anonyme visselblasaren att 6verlamna den
dokumentation som visselblasaren hanvisat till skulle finnas utan att dennes identitet skulle réjas.

Eftersom visselblasaren var anonym och anonymiteten skulle bibehallas, besl6t revisionsutskottet att
kontakta ett antal handlare i kedjan for att sprida 6nskemalet att utskottet under bibehallen anonymitet
for visselblasaren skulle vilja ta del av dokumentationen. Via handlare etablerades pa sa satt kontakt
med Foretagaren som uppgavs eventuellt kunna hjalpa utskottet med att fa ta del av den efterfragade
dokumentationen. Som Foretagaren uppgett i intervjun med SvD, dgde samtal sedan rum mellan
foretradare for revisionsutskottet och Foretagaren. Darefter skedde dven uppféljande samtal dem
emellan. Information lamnades till utskottet, men kontakten ledde inte till att ndgon dokumentation
kom fram.

| samtalen med revisionsutskottets representant hanvisade Foretagaren dven till att han hade en
oreglerad fordran mot Elon for arbete som utforts at marknadsdirektéren och den som utpekades i den
anonyma visselblasningen, Hans-Erik Schultz. Under juli 2025 diskuterade utskottet hur
visselblasarutredningen kunde tas vidare med bibehallen anonymitet for visselblasaren. Samtidigt
eskalerade pa annat hall inom Elon diskussionen med Foretagaren om betalning fér hans utestaende
fakturor. Det ledde till att det drendet 6verlamnades av marknadsdirektoren till Elons advokat for vidare
hantering.

Under augusti fortsatte utskottet att soka efter konkreta bevis i visselblasararendet. Olika
utredningsatgarder inom Elon och ingaende eftersdkningar utanfor Elon vidtogs, men ledde inte till
nagra konkreta resultat. Revisionsutskottet valde da att den 27 augusti 2025 konfrontera Hans-Erik
Schultz med anklagelserna vid ett mote med utskottet. Revisionsutskottet ansag att tillfredsstédllande
svar da gavs pa utskottets fragor varfor, i brist pa underlag eller bevis, utskottet darefter beslutade att
tills vidare lagga ned undersdkningarna.
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Utredningen har utan framgang undersokt mojligheten att fa ta del av den dokumentation som den
anonyme visselbldsaren liksom SvD* hanvisat till.

Analys och slutsats

| formell mening ar det Elons styrelse som ytterst ansvarar for bolagets organisation, intern kontroll och
riskhantering, inklusive visselbladsarprocesser, samt forvaltningen av bolagets angeldgenheter.
Revisionsutskottet ar ett beredande organ till styrelsen. Styrelsen ska fortlopande bedéma bolagets och
koncernens ekonomiska situation. Styrelsen ska dven se till att bolagets organisation ar utformad s3 att
bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska férhallanden i 6vrigt kontrolleras pa ett
betryggande sitt.*® Visselbldsarlagen kriver effektiva, oberoende och konfidentiella kanaler och att
verksamhetsutdvaren inte hindrar rapportering eller utsitter en rapportdr for repressalier.®’

Utgangspunkten i visselblasardarenden ar att det ar innehallet i rapporten som avgér om en utredning
ska genomforas, inte den rapporterande personens identitet. Skyddet for visselblasares identitet &r
starkt reglerat i svensk lagstiftning och EU-direktiv. Enligt visselblasarlagen®® far uppgifter som kan
avsloja visselbldsarens identitet inte réjas obehdrigen. En visselbldasare behover darfor inte vara
anonym i sin anmalan. Foretag ar inte heller skyldiga att ta emot anonyma rapporter enligt
visselbldsarlagen, men kan vélja att gora det. | detta fall har visselblasningen mottagits och féranlett
utredning fran Elons sida, men kombinationen av anonymitet och brist pa dokumentation har
uppenbarligen férsvarat denna.

Ett foretag har att bedoma innehallet i en visselblasarrapport noggrant och vidta atgarder om det finns
tillrackligt med information. Utifran styrelsens roll enligt ABL och visselblasarlagen aligger det styrelsen
att sakerstélla att det sker en oberoende utredning med tillfredsstdllande dokumentation, skydd mot
repressalier for visselblasaren och en adekvat rapportering till styrelsen. | det féreliggande fallet
utreddes forhallandena internt av bolagets tjansteman med rapportering till revisionsutskottet, som i
sin tur rapporterade till styrelsen. Det har inte framkommit att bolaget skulle ha férsékt hindra den
anonyma rapporteringen. Det har i utredningen framkommit att visselblasararenden som inkommer till
Elon normalt utreds av extern advokat. Sammantaget bedoms det inte finnas ndgon grund att bedéma
hanteringen av visselbldsardrendet som oaktsamt fran styrelsens sida.*® Eftersom utredningen skedde
med helt interna resurser, kan ddremot oberoendet och objektiviteten i denna ifragasattas. Det har
under utredningen dock inte framkommit nagot som ger stéd for att utredningen inte skulle ha
genomforts pa ett oberoende och objektivt satt.

Vid den interna utredningen kom inte fram nagot som visade att uppgifterna i visselblasningen var
korrekta. | den anonyma visselblasningen hanvisades till att det fanns dokumentation som stédde
uppgifterna i visselblasningen. Nagon sadan dokumentation kom dock aldrig att 6verlamnas till Elon.
Visselblasaren har oaktat det skydd som finns for visselblasare uppenbarligen inte velat bidra med
ytterligare information eller dokumentation.

Fredrik Johansson ingick under tid han var styrelseordférande i revisionsutskottet. Han fortsatte sedan
i utskottet nar han till féljd av att tidigare VD lamnade Elon, tillfalligt 6vergick till att vara tf. VD under
tiden den 29 januari 2025 till den 31 augusti 2025. Enligt ABL>! far ledaméter i ett revisionsutskott
inte vara anstdllda i bolaget. Bestammelsens syfte ar att sakerstdlla att utskottet ar ett fran den

45 | en artikel publicerad 2025-11-13 anges att SvD genom “omfattande dokumentation kartlagt svarta afféirer”.
46 8 kap. 4§ ABL

473 kap. 1 § Lag (2021:890) om skydd fér personer som rapporterar om missférhallanden

489 kap. 1 § Lag (2021:890) om skydd fér personer som rapporterar om missférhallanden

49 )fr. 29 kap. 1 § ABL

50 vD-skapet registrerades den 5 februari 2025.

518 kap. 49 a § ABL
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operativa ledningen oberoende granskningsorgan. | det nu aktuella fallet kvarstod Fredrik Johansson
som ledamot i revisionsutskottet under den tid han tillfalligt tjanstgjorde som tf. VD.

Aven om Fredrik Johanssons uppdrag som tf. VD inte var férenat med ett formellt anstéllningsavtal utan
en konsultlosning, fungerade han i praktiken som operativ VD. Han borde da inte ha kvarstatt som
ledamot i revisionsutskottet under denna tid eftersom syftet med regleringen om ett fran ledningen
oberoende revisionsutskott ddrmed undergrivdes. Det finns inga direkta straff- eller
sanktionsbestimmelser kopplade till den aktuella bestdmmelsen i ABL. Det finns inte heller nagot i
utredningsunderlaget som tyder pa konkret skada eller fel vid handlaggningen av visselblasardrendet
till foljd av revisionsutskottets felaktiga sammansattning.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Genom de atgarder revisionsutskottet genomforde far Elon anses ha vidtagit de utredningsatgarder
som kan begéras i anledning av den anonyma visselblasning som utskottet hanterade. Det saknas
saledes underlag for att i detta avseende rikta kritik mot Elons styrelse eller revisionsutskott. Eftersom
utredningen skedde med helt interna resurser kan oberoendet och objektiviteten i denna ifragasattas.
Utredningen har dock inte funnit stod for att utskottets arbete inte skulle ha genomférts pa ett
oberoende och objektivt satt.

Daremot innebar det faktum att den tidigare styrelseordféranden under cirka sex manader kvarstod
som ledamot i revisionsutskottet samtidigt som han var tf. VD en Overtradelse av ABL, som forbjuder
anstallda i bolaget att ingd i revisionsutskottet och syftar till att sdkerstélla ett fran den operativa
ledningen oberoende granskningsorgan. En motsvarande bedémning far géras om en person operativt
agerar som VD &dven om nagot formellt anstillningsavtal inte foreligger. Overtriddelsen &r inte
straffsanktionerad och utredningen ger inte stod for att den lett till konkret skada eller felaktig
handlaggning, men den felaktiga sammansattningen ar a4nda klart olamplig och utgor ett dsidosattande
av styrelsens ansvar for organisation och betryggande intern kontroll enligt ABL, for vilket kritik bor
riktas mot styrelsen.

3.2 Bonussystem och marknadsféringsbidrag

Bakgrund och kritik

Enligt beskrivningen av ”kranen” i SvD artikeln®2 kompenseras en involverad Elonhandlare for att priset
pa en vara reduceras kraftigt eller bortfaller i nésta led av ett marknadsforingsbidrag fran Elon utfardat
av “en central placerad chefsperson pa Elon med méjlighet att attestera fakturor”. Den fragan har dven
koppling till fragan om sidohandel med produkter som behandlas i ndsta avsnitt 3.3. Under utredningen
har vid intervjuer harutéver en mer generell kritik framférts mot Elons historiska tillampning och
hantering av bonussystem och bidrag till handlare. Den har fokuserat pa dalig forutsebarhet, bristande
transparens samt oklara grunder vid tillampning.

Utredningen visar

Utredningen har gatt igenom Elons regelsystem och underlag avseende historisk hantering av
marknadsforingsbonus och marknadsforingsbidrag, sarskilt med koppling till Hans-Erik Schultz (bland
annat i anledning av de omstandigheter som behandlas i avsnitt 3.3 nedan) och styrelseordféranden
Fredrik Johansson (i anledning av de omstdndigheter som behandlas i avsnitt 3.5 nedan), samt
genomfért omfattande intervjuer med handlare och externa personer samt med personer inom Elon
med insyn i hanteringen av bonus, bidrag och produkthantering.

Elon administrerar ett bonussystem som omfattar alla de handlare som &r anslutna till kedjan.
Utfallande bonus krediteras normalt manadsvis i efterskott i samband med nya inkdp. Bonussystemet
innehaller forutom en direktbonus ett antal ytterligare bonusdelar. En marknadsforingsbonus utgor en
viktig del i bonussystemet och baseras pa att en handlare placeras pa en viss bonusniva utifran vissa
parametrar. Historiskt grundas marknadsforingsbonusen pa att Elon centralt samlar in rabatter och stod

52 SvD artikel publicerad 13 november 2025
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fran externa leverantorer for att sedan fordela dessa till de handlare som ingar i detaljhandelsledet.
Medan 6vriga bonusdelar till handlarna baseras pa en mer matematisk utgangspunkt, finns dven
historiska exempel pa avtal om extra och tillfdlliga hojningar av nivan pa marknadsféringsbonusen som
en sarskild stottning.

En utdkad marknadsféringsbonus har i Elons I6pande verksamhet hanterats och initierats av olika
personer i ledningsgruppen. Under sadan tid som Hans-Erik Schultz var forsaljningsdirektor i Sverige
hade han ratt att initiera, men inte besluta om, en justering av marknadsforingsbonus. Genomférandet
var villkorat av attest fran davarande VD. Dessa fall har gatts igenom under utredningen. Samtliga
sadana avtal om justering av niva fér marknadsféringsbonus som utredningen funnit kan harledas ftill
Hans-Erik Schultz har attesterats av Elons tidigare VD.

Utover bonussystemet finns dven ett system med marknadsféringsbidrag. Sadana bidrag kopplas till att
en handlare i butik ska gora en sarskild aktivitet, t.ex. i samband med byte av lokal eller ett event av
nagot slag. Historiskt har dven stdd fér annat férekommit till enskilda handlare. Medan bonussystemet
och marknadsforingsbonusen normalt [6per arsvis, ar marknadsforingsbidraget typiskt sett av
engangsnatur. Baserat pa en Overenskommelse mellan Elon och en handlare om
marknadsforingsbidrag, fakturerar handlaren Elon for bidraget med hanvisning till en namngiven
referensperson i Elon. Beloppet kan sedan antingen utbetalas till handlaren eller krediteras vid
kommande inkép. Bonussystemet, med marknadsforingsbonus, och marknadsforingsbidrag &r
tillsammans med prissattningen av de produkter som Elon tillhandahaller handlarna avgoérande for
ekonomin i handlarnas verksamhet. Hanteringen av marknadsforingsbonus och marknadsférings-
bidrag, som har skarpts vartefter sedan samgaendet med Electra, var fére 2023 inte lika formbunden.
Tillampningen av bonus och stéd liksom prissattningen av produkter har historiskt lett till diskussioner
mellan Elon och olika grupperingar inom handlarkollektivet.

Elons attestordning har beskrivits ovan i avsnitt 2.2.7. Hanteringen av Elons avtal skarptes under Elons
tidigare ledning, med en klar ambition att alla avtal skulle vara skriftliga och ingas digitalt. Alla avtal och
fakturor som inte grundas pa avtal ska enligt attestordningen attesteras av hogre chef enligt en ”“fyra-
dgons-princip”. Ordningen innebir dven att ett marknadsféringsbidrag ska dokumenteras i avtal. Under
sadan tid som Hans-Erik Schultz var forsaljningsdirektor i Sverige, hade han ratt att avtala om
marknadsforingsbidrag under férutsattning att de attesterades av Elons VD. En utbetalning av ett
marknadsforingsbidrag férutsatte sedan (1) en faktura fran handlaren, (2) en attest fran den hos Elon
som overenskommit om bidraget, (3) for marknadsféringsbidrag som Oversteg 30tkr en attest enligt
attestordningen fran en hogre chef - en s.k. "fyra-6gons-princip” — dvs. i Hans-Erik Schultz fall nér han
var forsaljningsdirektor av Elons davarande VD, och (4) for bidrag under 30tkr som baserats pa ett redan
inganget avtal, att det understalls VD for kdannedom.

De avtal om marknadsféringsbidrag som initierats av Hans-Erik Schultz attesterades av davarande VD.
Fakturor kopplade till dessa redan ingangna avtal om marknadsféringsbidrag som understeg 30tkr kr
passerade sedan VD fér kinnedom, men utan krav pa ytterligare formell attest, medan de som dversteg
detta belopp kravde attest dven av VD. Det har under utredningen inte framkommit att attestordningen
inte skulle ha foéljts, daremot att det kan forekomma hanvisningar till att det muntligen sagts att avtal
kommer att ingas eller att marknadsforingsbidrag kommer att [dmnas.

Analys och slutsats

Den i detta avsnitt behandlade fragan har dven koppling till fragan om sidohandel med produkter som
behandlas i nasta avsnitt.
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Det aligger>® en styrelse i ett aktiebolag att sidkerstilla betryggande kontroll. Den formella
attestordningen ar ett medel for att uppna intern kontroll, inte ett mal i sig. Det innebér att dven om
attestordningen har foljts, sa kan ett beslut eller atgard strida mot ABL genom att ge en otillbérlig fordel
&t en aktiedgare eller ndgon annan till nackdel fér bolaget eller ndgon annan aktiedgare.>* Att
attestordning foljts ar alltsa inte i sig tillrdckligt for att utesluta otillborliga fordelar, troléshet mot
huvudman eller generalklausulbrott.

Bonussystemet och marknadsforingsbidragen ér, tillsammans med prissattningen av de produkter som
Elon tillhandahaller handlarna, centrala styrmedel for Ionsamheten i handlarnas verksamheter.
Justeringar av marknadsforingsbonusen liksom beslut om marknadsforingsbidrag innebar darfor
vasentliga affairsmassiga dispositioner och ar, i ett bolagsstyrningsperspektiv, tydligt riskexponerade
beslut som maste hanteras inte bara inom ramen for attestordning utan dven utifran intern kontroll
samt lojalitets- och intressekonfliktsregler.

Utredningen visar att bonussystemet i huvudsak varit reglerat och mer formbundet, medan
marknadsforingsbidrag historiskt i storre utstrackning varit beroende av handlarnas initiativ och dialog
med ledningen i Elon. Dokumentation av utgivha marknadsféringsbidrag och justerad
marknadsforingsbonus har forbattrats over tid. Utredningen har inte funnit stod for att justeringar av
marknadsforingsbonus och beslut om marknadsforingsbidrag skulle ha fattats i strid med den géllande
attestordningen, med krav pa avtal, faktura och attest enligt “fyra-6gon-principen”.

Under den tid Hans-Erik Schultz var forsaljningsdirektér hade han mandat att initiera bonusjusteringar
och bidrag, men dessa skulle och har enligt vad utredningen funnit attesterats av davarande VD. Mot
den bakgrunden har utredningen, i likhet med den tidigare internutredning som revisionsutskottet
genomforde i anledning av visselblasarbrevet, inte funnit stod for forekomsten av ett upplagg
motsvarande det som i SvD:s artiklar benamns “kranen”. Utredningen har inte kunnat etablera nadgon
specifik koppling mellan ett enskilt utbetalat marknadsforingsbidrag eller en hojd bonusniva till viss
handlare och en leverans av produkter till rabatterat pris fran den handlaren till Hans-Erik Schultz eller
nagon av honom anvisad person, eller till leveranser ftill styrelseordférandens villabygge (som
behandlas i avsnitt 3.5 nedan). Det har under utredningen inte framkommit stod for att det funnits en
"centralt placerad chefsperson” som ensam kunnat besluta om och attestera marknadsforingsbidrag
utan VDs insyn.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Elon har ett bonussystem fér handlare som inkluderar marknadsforingsbonus och darutover ett system
for marknadsforingsbidrag. Utredningen har inte funnit stod for att beslut om marknadsféringsbonusar
och marknadsféringsbidrag skulle ha fattats i strid med attestordningen eller utan VDs deltagande eller
insyn. Den praktiska hanteringen inom ledningens mandat har dock i betydande utstrackning praglats
av individuell dialog och diskretionara beslut. Nagra otillborliga upplagg har inte kunnat styrkas. Mot
bakgrund av Elons uppforandekod, HR-policy samt riktlinjer for riskhantering och intern kontroll finns
det dock skal for bolagsstyrningsmassig kritik da beslutsstruktur, dokumentation av affarsmassiga skal,
riskbeddomningar och intressekonfliktsovervdaganden inte har varit sa formaliserade och sparbara som
den foreliggande riskbilden motiverar. Det kan skapa utrymme for misstankar och forsvarar
efterhandskontroll mot affarsplaner, attestordning, lojalitetsplikt och interna intressekonfliktsregler.
Utredningen har inte kunnat finna stod for att marknadsforingsbonusar eller marknadsféringsbidrag
har anvants for hemlig kompensation till enskilda handlare for privata rabatter eller andra formaner —
sasom t.ex. till Hans-Erik Schultz eller vid ordférandens villabygge - eller att de hanterats i strid med
attestordningen, orsakat ekonomisk skada for Elon eller legat utanfor bolagets intresse. De uppgifter

538 kap. 4 § ABL
548 kap. 41 § och 7 kap. 47 § ABL
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som forekommit i media att enskilda beslut om bonus eller marknadsféringsbidrag otillborligt
forekommit som en del i vad som i media kallats ett “kranen”-uppldgg, har under utredningen inte
kunnat styrkas och kan darfor inte laggas till grund fér nagon kritik.

3.3 Sidohandel med produkter

Bakgrund och kritik

Enligt SvD-artikeln publicerad den 13 november 2025 har det forekommit en sidohandel med produkter
internt bendamnd "kranen”. SvD skriver att kdllor “uppger att Hans-Eric Schultz, idag vd fér Elon i Norge,
har salt varor svart. Ett av fallen vi granskat visar hur han sett till att vitvaror levererats fran Elon till en
person i hans ndtverk, mot svart betalning. Schultz var vid den tidpunkten férsdljningsdirektér inom
Elon-koncernen.” "Enligt kéllor kan uppldgget variera ndgot, en variant ser kortfattat ut sa hdér: En
Elonbutik sdljer varan till en kund, via instruktion fran en centralt placerad chefsperson pa Elon med
mdjlighet att attestera fakturor. Kunden betalar ett kraftigt reducerat pris till butiken, plus ytterligare
en summa direkt till Elon-chefens privata konto. | en annan variant kan hela summan betalas till Elon-
chefen. Totalkostnaden for kunden dr i slutdndan betydligt Idgre én nypris i butik. Butiken fdr igen sin
del av kostnaden genom att skicka en faktura pG marknadsféringsbidrag, centralt till Elon, som
attesteras ddr.”

Utredningen visar

Utredningen har utover att ga igenom underlaget fran den utredning som revisionsutskottet tidigare
gjort (se avsnitt 3.1 ovan), genomfort omfattande intervjuer inom och utanfor Elon, granskat utdrag ur
e-post och, som ovan har redovisats, gatt igenom marknadsféringsbonusar och marknadsféringsbidrag
samt underliggande fakturor dar Hans-Erik Schultz varit involverad.

Hans-Erik Schultz har redogjort for sitt handlande och de 6vervaganden han gjort. Han har kraftigt
tillbakavisat de beskyllningar som finns i de aktuella artiklarna i SvD och att han skulle ha varit
involverad i nagon sidohandel med produkter dar han salt varor svart eller pd annat satt olagligt
missbrukat nagra resurser fran Elon. Han har uppgett att han dock i fyra fall, som han sjélv nu tycker,
felaktigt har utnyttjat rabatter fran enskilda handlare for egen och bekantas del. Han har ndrmare for
utredningen beskrivit omstandigheterna i dessa fall.

De uppgifter som framkommer i den aktuella SvD-artikeln éverensstammer i allt vasentligt med de
uppgifter som tidigare lamnats i den anonyma visselblasningen som utretts av revisionsutskottet. Det
finns dven i SvDs artikelserie en direkt hanvisning till det visselblasningsdrendet.> Ingen av de personer
som utredningen har intervjuat inom Elon, i handlarledet eller externt utanfér Elon har hort talas om
begreppet “kranen” eller att ett upplagg motsvarande det som i SvD artiklar beskrivs utgéra “kranen”
skulle vara etablerat eller forekomma inom Elon. Uppgifter av motsvarande slag har, som ovan
beskrivits, dven tidigare undersdkts av revisionsutskottet utan att da finna stod for att det skett.
Utredningen har inte kunnat finna nagra verifierade beldgg for ett etablerat systematiskt upplagg for
sadan handel skulle ha férekommit.

Under utredningen har det i nagra fall dven framforts uppgifter om andra handelser dar Hans-Erik
Schultz och andra personer varit involverade. Mot denna bakgrund har sarskilt granskats en hantering
av produkter som Elon i ett fall tillhandaholl som stéd under covid-pandemin samt hantering av
rabatterade inkdp och s.k. barterarrangemang i samband med marknadsféringsataganden och
sponsring i ett par konkreta fall. Dessa fall har kunnat utredas och bekraftas till en sadan niva att
framférda misstankar kunnat ldggas at sidan.>®

55 SvD artikeln publicerad den 1 december 2025
% Dessa fragor behandlas dven i ndstkommande avsnitt.
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Anstéllda pa Elon har mdjlighet att képa artiklar ur Elons sortiment ftill rabatterade priser. Elons
personalrabattsystem bygger pa att produkterna kops fran Elon.se. Sarskilda regler galler for kok.
Skriftligt godkdnnande fran narmaste chef kravs for inkop over 30tkr. Det ar inte tillatet att reservera,
bestdlla med upphdmtning i en butik eller av en butik bestédlla hemleverans. Av reglerna foljer att
personalrabatt vid inkdp fran Elon endast far anvandas for det egna hushallet. Enligt uppgift inférdes
rutinen for personalrabatt via Elon.se under 2022. Innan dess gjordes bestallning till orderavdelningen
med utleverans direkt fran centrallagret i Orebro.

Utredningen har sarskilt narmare undersokt fyra fall dar Hans-Erik Schultz for utredningen har uppgett
att och hur han hos enskilda handlare, alltsa inte hos Elon eller genom Elon.se, utnyttjat kontakter med
handlare for inkop dar han sjélv eller bekanta till honom varit slutkund. Han har ndarmare redogjort for
omstandigheterna vid dessa inkdp som anges dgt rum mellan 2021 och 2025. | samtliga dessa fall har
den berdrda handlaren lamnat en rabatt av varierande omfattning.

Det har inte i nagot av dessa fall for utredningen gatt att koppla produktinképet till att den involverade
handlaren samtidigt eller i anslutning till detta erhallit marknadsféringsbonus eller ett
marknadsforingsbidrag eller annan ersattning fran Elon som kompensation for den rabatt som
handlaren lamnat till kunden. Det har heller inte framkommit att Elon inte skulle ha fatt betalt av
handlarna for de Elonprodukter som dessa handlare sedan rabatterat i nasta led.

Av utredningen, daribland Hans-Erik Schultz och berérda handlares egna uppgifter, framkommer
féljande om denna hantering. | ett fall har, enligt Hans-Erik Schultz, en handlare givit en rabatt vid en
bekants inkop av en kdksinredning med tillhérande vitvaror. Hans-Erik Schultz har uppgett att bekanten
sedan betalade en ersattning till Hans-Erik Schultz som da bad att fa en faktura fran handlaren for
vitvarorna, men att handlaren inte ville ta betalt med hanvisning till att Hans-Erik Schultz tidigare hjalpt
handlaren med ombyggnation av en butik. | ett annat fall, som ocksa avsag ett rabatterat kop av ett kok
fran en annan handlare av Hans-Erik Schultz for en bekants rakning, har en kredit som sedan lang tid
alltjamt utestar lamnats av handlaren till Hans-Erik Schultz. | det fallet erhéll Hans-Erik Schultz enligt
uppgift ingen betalning, utan kvittade det mot ett atagande som Hans-Erik Schultz sedan tidigare hade
gentemot bekanten. | ett ytterligare fall har Hans-Erik Schultz for rabatterat pris for egen rakning fran
en handlare kopt och betalt en varmepump som tidigare varit utstallningsexemplar och som
realiserades vid nedldaggning av butiken. | ett sista fall, dar Hans-Erik Schultz at en bekant férmedlade
en kontakt med en handlare, har betalning inte skett till Hans-Erik Schultz, men bekanten ftill
utredningen uppgett att det heller aldrig kom nagon faktura fran den aktuella handlaren. | det fallet
avsag inképet en vara som ursprungligen inte hade levererats av Elon till handlaren, utan av en annan
extern leverantor. | nagra ytterligare fall har handlare uppgett att kunder som hénvisats till handlaren
fran Hans-Erik Schultz, debiterats och sjilva sedan betalat ett rabatterat pris till handlaren.

Analys och slutsats

Utredningen har haft att préva om det, vid sidan av Elons ordinarie produktfléden, forekommit en
strukturerad sidohandel med produkter motsvarande det upplagg som i SvD:s artiklar bendamns
"kranen”, dvs. dar en centralt placerad chef i Elon genom kombination av rabatterade forsaljningar,
attestratt och marknadsfoéringsbidrag i praktiken personligen kunnat tillgodogéra sig varden ur Elon.

Utredningen har, utéver den tidigare internutredning som revisionsutskottet lat genomféra, tagit del
av rakenskapsmaterial, kontrollerat marknadsféringsbonusar och marknadsféringsbidrag dar Hans-Erik
Schultz varit involverad, gatt igenom férekommande nollfakturor samt genomfért omfattande
intervjuer med anstallda, handlare och externa uppgiftslamnare. Ingen av de intervjuade —inom Elon,
i handlarledet eller externt — har kunnat bekrafta forekomsten av ett etablerat upplagg, eller en
bendamning "kranen”, med den innebord som beskrivits i media.
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Utredningen har sarskilt granskat de fyra fall dar Hans-Erik Schultz sjalv uppgett att han utnyttjat
rabatter fran enskilda handlare, dvs. inte genom Elons personalrabattsystem utan genom kop direkt
fran handlare dér rabatt tillgodogjorts for egen del eller av bekanta. Utredningen har visat stéd for de
uppgifter som Hans-Erik Schultz har lamnat. | ett fall ett fall kvarstar en bekraftad kredit till Hans-Erik
Schultz hos handlaren. | inget av dessa fall har utredningen kunnat knyta de rabatter som lamnats till
nagot specifikt marknadsforingsbidrag eller nagon justering av marknadsforingsbonus fran Elon till den
aktuella handlaren. Utredningen har inte funnit stod for att Elon inte skulle ha fatt fullt betalt av
handlarna for de produkter som levererats fran Elon till berérda handlare.

En Elonhandlare ar i och for sig oférhindrad att erbjuda rabatter till sina kunder, oavsett om varorna
kopts in fran Elon eller fran annan leverantor och oavsett vem kunden &r. Daremot féljer det av Elons
personalrabattsregler att anstdllda ska anvanda det centrala personalrabattsystemet, att rabatter ska
avse det egna hushallet och att sarskilda beloppsgranser galler. Av uppforandekoden féljer dessutom
att anstdllda inte ska acceptera formaner fran tredje man som kan paverka deras objektivitet i
affarsbeslut, och av Guideline Riskhantering och intern kontroll att intressekonflikter ska identifieras
och hanteras. Utifran den bakgrunden borde Hans-Erik Schultz, i sin roll som ledningsperson, inte ha
utnyttjat personliga kontakter med handlare for att erhalla rabatterade kop utanfor det ordinarie
personalrabattsystemet; 4n mindre borde det — oavsett den beskrivna bakgrunden — ha skett for att i
nasta led ta betalt av slutkunden pa det satt som beskrivits.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen har inte funnit stod for att det forekommit ndgon strukturerad sidohandel eller nagot
upplagg motsvarande det som i media benamnts "kranen”, dar marknadsféringsbidrag anvants for att
i hemlighet kompensera handlare for rabatterade leveranser till Hans-Erik Schultz och andra personer.
Utredningen har inte heller visat stéd for att Elon drabbats av ekonomisk skada genom att produkter
fran Elon eller vardet av dessa tillgodogjorts av Hans-Erik Schultz utan att Elon fatt betalt. Utredningen
har inte funnit stod for att Hans-Erik Schultz skulle otillborligen ha tillgodogjort sig varden pa Elons
bekostnad. Daremot kan det konstateras att Hans-Erik Schultz, enligt vad han sjalv uppgett, vid nagra
tillfallen har utnyttjat personliga kontakter med handlare for rabatterade kop fran enskilda handlare
utanfor det anvisade centrala personalrabattsystemet, for att i tva fall i nasta led fa betalt av en bekant.
Detta inte &r forenligt med uppférandekodens och interna riktlinjers krav pa hantering av
intressekonflikter. For detta fortjanar kritik att riktas mot Hans-Erik Schultz.

3.4 Hantering av produkter for marknadsforingsandamal

Bakgrund och kritik

| Elons verksamhet forekommer att produkter tas ut for marknadsféringsandamal. Under utredningen
har framkommit att den fortsatta hanteringen darefter av vissa sadana uttagna produkter historiskt inte
alltid har varit fullstandigt sparbar.

Utredningen visar

| samband med massor, produktplaceringar, produktlanseringar, utbildningar kring nya produkter,
fotograferingar, sponsring och marknadsforing av Elons produkter férekommer en i grunden naturlig
hantering och anvandning av olika produkter i Elons sortiment. Sddana produkter har historiskt
levererats fran enskilda handlare, som da fakturerat Elons marknadsavdelning, eller levererats direkt
fran Elons centrallager. | det senare fallet utfardas en intern s.k. "nollfaktura” som underlag for den
interna lageravstamningen. Forekommande nollfakturor med koppling till Hans-Erik Schultz har gatts
igenom av utredningen. Det forekommer darutover att produktplaceringar som Elon inte kontrollerar
sker direkt fran olika leverantorer till enskilda handlare. Inom Elon finns en process som syftar till en
sparbarhet och kontroll 6ver hur produkter Iamnar Elon. Det har under utredningen inte framkommit
nagot som tyder pa att processen for uttag av produkter inte skulle fungera i allt vasentligt.
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Utredningen visar dock att kontrollen 6ver den fortsatta hanteringen av uttagna produkter efter en i
verksamheten helt ordinar anvindning, historiskt inte framstar som fullstindig. Aven om det funnits
en ambition att sddana produkter skulle aterga till en enskild handlare som levererat dessa for de
angivna dndamalen eller for ett nedsatt pris 6verlatas till en lamplig handlare for att i handlarens
verksamhet kunna anvandas som utstallningsexemplar eller forséljas till slutkund fér reducerat pris, ar
en fullstandig historisk sparbarhet inte alltid madjlig. Det har inte gatt att fullt utreda var alla dessa
produkter historiskt slutligen hamnat, men inte heller att visa att ndgon enskild person tillgodogjort sig
nagra sadana produkter eller vardet av dessa. Det 6vergripande ansvaret for hantering av produkter i
samband med massor, produktplaceringar, produktlanseringar, utbildningar kring nya produkter,
fotograferingar, sponsring och marknadsforing av Elons produkter avilar den som initierat ett
utlamnande av en produkt. | praktiken innebdr det att det primdra ansvaret ofta vilar pa
marknadsavdelningen.

Hanteringen av produkter som anvands i reklamproduktioner och liknande aktiviteter sker i regel av
ansvarig projektledare eller av personal inom EMS-teamet, exempelvis grafisk formgivare eller ansvarig
fotograf. Dessa ansvarar for den praktiska hanteringen av produkterna, inklusive att sdkerstélla att ratt
produkter finns tillgangliga vid respektive tillfalle samt fér omhdndertagande och aterhantering efter
avslutat arbete. Vid interna méssor, sdsom Elon Expo i Orebro, anvinds i huvudsak kéksprodukter, som
hanteras av det saljteamet, samt produkter Elons eget sortiment. Ansvarig projektledare ansvarar da
for hanteringen, inklusive att produkterna antingen returneras till lagret i Orebro eller avyttras genom
forsaljning. Motsvarande ordning géller vid externa méassor dar Elon deltar.

Vid reklamfilmsproduktioner eller annan innehallsproduktion som ofta sker i samarbete med externa
produktionsbolag, ansvarar projektledaren for att relevanta produkter bestalls, tillhandahalls under
produktionen samt returneras efter avslutat uppdrag, alternativt séljs till produktionsbolaget om
sddant 6nskemal finns. Vid fotografering i studion i Orebro hanteras produkterna normalt via lagret.
Efter anvandning, sarskilt nar férpackningen brutits, stalls produkterna at sidan. Efter viss tid saljs dessa
produkter, varvid intdkterna normalt tillfallit vdlgérande dndamal. Denna hantering administreras av
EMS-teameti Orebro, ibland i samverkan med lagret. Det har dock saknats en formellt faststélld process
som i detalj beskriver samtliga steg i hanteringen av produkter som anviands for foto- och
filmproduktion.

Utover hanteringen av produkter for de marknadsforingsandamal som beskrivits ovan har det dven
skett en hantering av produkter for s.k. barter. Att en vara anvands till barter, t.ex. i samband med
sponsring och ambassadoérskap, innebar att Elon tillhandahaller produkter som hel eller delvis
ersattning for sponsorrelaterade motprestationer. Elon har historiskt anvant barter vid sponsring
eftersom det ansetts ge ett hégt marknadsforingsvarde till en relativt lag ekonomisk uppoffring
samtidigt som det starker kopplingen mellan sponsringen och Elons produkter. Ofta har inslaget av
barter dven en koppling till ataganden om marknadsféring av de produkter som omfattas. De
sponsringsavtal som behandlas nedan innehaller olika barterdelar.

Analys och bedomning

Utredningen har visat att hanteringen och uppféljningen av produkter som tagits ut fér massor,
produktlanseringar, utbildningar, fotograferingar, sponsring och annan marknadsforing inte i alla delar
varit fullt ut sprbar éver tid. Aven om utredningen inte visar annat &n att den absoluta merparten av
dessa produkter hanteras pa ett affirsmassigt korrekt satt i Elons intresse, framstar det som att den
interna kontrollen inte har fungerat fullt ut.

Avsaknad av bevis for att nagon tillgodogjort sig produkter utesluter dock inte i sig ett ansvar; det &r
sjdlva kontrollbristen som kan vara oaktsam utifran de interna och externa regler som géller. Denna
brist pa struktur och dokumentation riskerar att utgéra en grogrund for misstankar om en strukturellt
osund tillampning och forsvarar mojligheten att i efterhand visa att hanteringen skett i enlighet med
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affarsplaner, attestordning, lojalitetsplikt och bolagets egna intressekonfliktsregler. De brister som
utredningen kunnat notera i denna hantering av Elons produkter bedéms dock inte na upp till en
ansvarsgrundande niva.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen visar att vid uttag av produkter fér marknadsféringsandamal — en hantering som i grunden
ar affairsméssigt motiverad och sker i Elons intresse — har den efterféljande hanteringen och
uppfoljningen over tid inte till alla delar varit robust och fullt ut sparbar. Det finns inte underlag for att
rikta formell kritik mot enskilda beslut, men hanteringen uppvisar svagheter i frdga om struktur,
sparbarhet och intern kontroll. Det finns darfor skal for bolaget att se dver och fortydliga styrande
dokument och arbetssatt pa omradet. Utredningen har inte funnit stod for att nagon enskild person
otillborligt tillgodogjort sig produkter eller deras varde.

3.5 Omstandigheter kring leverans av vitvaror och andra produkter till styrelseordféranden Fredrik
Johanssons villa

Bakgrund och kritik

| en SvD-artikel publicerad den 7 februari 2026 anges i rubriken “Elons interna utredning kommer att
utékas. Nu ska vitvaruinkép gjorda i samband med ett tv-program om en lyxvilla granskas. Agare till
villan dr vitvarukoncernens ordférande Fredrik Johansson” Infor artikeln har SvD stéllt fragor till Elon
kring en villa som &gs av Fredrik Johansson. Villan byggdes och dokumenterades i ett avsnitt i TV4
programmet Grand Designs Sverige 2020. Vid kontakter med Elon har SvD uppgett att de natts av
uppgifter att viss inredning till villan kom fran Elon. Det framgar av artikeln att Elon har 6verlamnat
fragan till utredningen.

Utredningen har dven via ordinarie post den 9 februari 2026 tillstéllts ett odaterat anonymt brev med
rubriken ”Brev angdende potentiell intressekonflikt inom Elon Group AB” med en ”Begdran om
granskning - potentiell jévssituation och bristande bolagsstyrning.” | brevet redogoérs fér Fredrik
Johanssons byggprojekt och att det uppmarksammats i media, bland annat i TV-serien Grand Designs
Sverige. | brevet namns att flera externa leverantérer och entreprendrer anlitades under bygget, varav
vissa har affarsrelationer med Elon Group eller dess dotterbolag. Brevet namnger tre externa féretag.
Brevet ifragasidtter om Fredrik Johanssons dubbla roller - som privat byggherre och som
styrelseordférande for Elon - kan ha lett till otillborliga formaner eller andra intressekonflikter.
Brevskrivaren utvecklar detta genom att ange att eventuella rabatter, sponsring eller andra formaner
som Fredrik Johansson kan ha erhallit i sin privata byggnation fran bolagets leverantérer kan utgora
otillbérliga férdelar och dirmed en intressekonflikt enligt géllande regelverk. Aven en misstanke om att
affarspartners kant sig forpliktigade att ge sarbehandling anses i sig vara skadlig. Enligt brevet ar detta
inte enbart en intern etikfraga utan en bolagsstyrningsfraga av central betydelse, sarskilt mot bakgrund
av att Elon ar noterat och omfattas av Nasdaq Stockholms regelverk och Svensk kod fér bolagsstyrning.
Brevet avslutas med en begaran om att fragan ska utredas narmare.

Utredningen visar

Utredningen har, utéver den genomgang av marknadsféringsbonusar och marknadsforingsbidrag som
redogjorts for i avsnitt 3.2 ovan, gatt igenom marknadsforingsfakturor och justeringar av
marknadsforingsbonus mellan Elon och de aktuella handlarna under aktuell tidsrymd, genomfort
intervjuer med personer av intresse inom och utom Elon, tagit del av och gatt igenom Fredrik
Johanssons inkopsfakturor fran berérda Elonhandlare for produkter till villan. Utredningen har fran de
aktuella handlarna erhallit bekraftelse pa att Fredrik Johansson har erlagt betalning for de aktuella
fakturorna.

Fredrik Johansson har redogjort for sitt handlande och de 6vervaganden han gjort. Han har kraftigt
tillbakavisat de beskyllningar som framforts. Han har uppgett att han inte anvant nagra resurser fran
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Elon, utan kopt varor fran honom narstaende Elonhandlare och att han varit man om att exponera Elon
i det TV-program som foljde byggnationen. Han har vidare uppgett bland annat att han blev kontaktad
av, men avvisade, flera externa leverantérer utan koppling till Elon som ville vara med och pa olika satt
sponsra bygget och darmed férekomma i TV-programmet med produkter.

Utredningen visar att uppgiften att Fredrik Johansson nér villan byggdes kdpt ett betydande antal Elon
produkter ar korrekt. Produkter har kdpts fran tre enskilda Elonhandlare. Fredrik Johansson var nar
inképen gjordes delagare i en av handlarna vilket var kédnt for Elon. De enskilda handlarna har lamnat
rabatt till Fredrik Johansson vid inkdpen. En del leveranser avser produkter som inte ursprungligen
tillhandahalls av Elon och som berérd handlare kopt fran annan leverantor. Utredningen har inte funnit
stod for att nagot inkop gjorts direkt fran Elon eller att Elon bidragit ekonomiskt eller med resurser till
villabygget.

Tva av de i det anonyma brevet angivna foretagen hade inte och har alltjamt inte nagra affarsrelationer
med Elon. Nar leverans skedde fran den tredje i brevet namngivne leverantéren till villabygget under
sommaren 2020, fanns det heller inte nagon affarsrelation mellan Elon och den leverantéren. Flera
enskilda handlare, bland annat de handlarbolag som Fredrik Johansson da var delagare i, hade daremot
enligt uppgift sedan manga ar da haft en affarsrelation med den leverantéren. | december 2021 ingick
den leverantoren ett samarbetsavtal med Elon. Avtalet omfattar dels alla produkter och tjanster som
leverantoéren saljer till Elon for att lagerhallas av Elon och sedan séljas till Elonhandlare, dels produkter
som inte finns i Elons lager, men som alla Elonhandlare ges ratt att kopa direkt fran leverantoren. Det
avtalet har sedermera forlangts. Omstandigheterna vid avtalets tillkomst har undersokts. Utredningen
har funnit stod for att avtalet med den aktuella leverantéren kom ftill i Elons intresse utan nagon
involvering av Fredrik Johansson.

Analys och slutsats

Utredningen har haft att prova om Elons resurser eller affarspartners har utnyttjats i samband med
styrelseordféranden Fredrik Johanssons privata villabygge, samt om bolagets hantering av eventuella
intressekonflikter i detta sammanhang statt i dverensstimmelse med aktiebolagsrattsliga och interna
krav pa lojalitet, javshantering och intressekonflikter samt intern kontroll. Som framhalls i det anonyma
brevet bor de framférda farhagorna dven stallas mot tillampliga interna regelsystem framforallt i form
av Elon Groups uppférandekod. Harutover ska aven vad som anges i HR Policy och Guideline
Riskhantering och intern kontroll uppmarksammas. De och andra regler av intresse har behandlats i
den Andra Delen ovan.

Utredningen har gatt igenom fakturor, intervjuer med berérda handlare och analys av
marknadsforingsbonusar och marknadsféringsbidrag. Foljande kan konstateras.

Produkter som levererats till villan har kdpts fran tre enskilda Elonhandlare. En av dessa var Fredrik
Johansson deldgare i. Handlarna har lamnat rabatt, vilket i sig ar vanligt forekommande i relationen
mellan handlare och kunder. Utredningen har inte funnit stod for att nagra varor skulle ha levererats
direkt fran Elon till Fredrik Johansson eller att Elon, utdver den ordinarie grossistrollen gentemot
handlarna, tillhandahallit produkter, tjanster eller andra resurser till bygget. De i det anonyma brevet
namnda externa leverantorerna hade vid tiden for leveranserna ingen kommersiell relation med Elon.
Ett senare inganget samarbetsavtal med en av leverantdrerna har tillkommit pa normalt satt och utan
Fredrik Johanssons medverkan.

Utredningen har, som framkommer i tidigare avsnitt, inte funnit stod for nagon koppling mellan de
aktuella handlarna och marknadsforingsbidrag eller extra marknadsforingsbonus fran Elon som skulle
ha utgjort kompensation for rabatter till styrelseordféranden. Det har inte framkommit att Elon inte
fatt fullt betalt av de aktuella handlarna for de varor som Elon levererat till dem. Sammantaget visar
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utredningen inte att Elons resurser eller affarspartners har utnyttjats i villaprojektet pa ett satt som
avvikit fran normala kommersiella relationer eller i strid med Elons intressen.

Mot denna bakgrund féreligger inte nagot underlag for att rikta kritik mot Fredrik Johansson eller Elon
for att han direkt skulle ha anvant Elons tillgdngar eller avtalssituationer till férman for villabygget.
Nagon narstaendetransaktion mellan Elon och styrelseordféranden, i redovisnings- eller
aktiebolagsrattslig mening, har inte kunnat konstateras, och de i det anonyma brevet framforda
farhagorna om att Elons resurser skulle ha utnyttjats i projektet far dirmed anses vederlagda.

Utredningen ser inte heller nagon grund for att kritisera Fredrik Johansson for att han erhallit rabatt vid
inkép fran Elonhandlare som sjalv dr deldgare i. Nar det géller rabatt fran Elonhandlare, dar nagon
sadan koppling inte finns, ter sig situationen dock annorlunda. Utredningen har visat att Fredrik
Johansson utanfor Elons centrala personalrabattsystem utnyttjat rabatter fran enskilda handlare i vilka
han inte har n&got dgarintresse. Aven om dessa rabatter inte kunnat kopplas till marknadsféringsbidrag
eller marknadsféringsbonus fran Elon och inte heller visats ha orsakat nagon skada for Elon, star
agerandet inte i 6verensstammelse med uppforandekodens krav pa hantering av intressekonflikter och
personalrabattsreglernas syfte. Personalrabattsystemet inom Elon gor det maijligt for anstallda att kopa
produkter ur Elons sortiment direkt fran Elon. Harigenom undviks en relation med en handlare som
riskerar att leda till en intressekonflikt. Intressekonfliktfragan ar sarskilt kanslig for en person som har
en ledande stéllning inom Elon. Fredrik Johansson borde darfér inte ha kopt rabatterade produkter
direkt fran Elonhandlare pa det satt som skett.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen har inte funnit stod for att Elons resurser eller affarspartners skulle ha utnyttjats i samband
med styrelseordférandens privata villabygge, att ndgra narstaendetransaktioner forekommit eller att
Elon asamkats ekonomisk skada. De rabatter som erhdllits har inte kunnat kopplas ftill
marknadsforingsbidrag, bonusar eller annan kompensation fran Elon. Déaremot har
styrelseordféranden, i strid med uppférandekodens utgangspunkter och personalrabattsystemet, képt
rabatterade produkter direkt fran Elonhandlare dar han saknar &garintresse, vilket innebar en
intressekonfliktsrisk som &r oférenlig med bolagets krav pa hantering av intressekonflikter, sarskilt
beaktat styrelseordférandens ledande stallning. For detta fortjanar kritik att riktas mot Fredrik
Johansson.

3.6 Sponsring

3.6.1 Inledning

Utredningen visar att Elon som en del i sin marknadsforing under lang tid har &dgnat sig at
sponsringsaktiviteter av olika slag. Sponsringen har |[6pande ianspraktagit en mindre del av den totala
marknadsforingsbudgeten som faststdllts av styrelsen. Marknadsavdelningen har bestamt
sponsringsaktiviteter inom ramen for marknadsféringsbudgeten efter egen bedémning av effekter och
mojligheter. Genomférd sponsring och dess effekter har foljts upp i efteranalyser baserat pa
information fran externa marknadsféringsundersékningar och varumarkesuppfoljning. En del av Elons
sponsringsaktiviteter har historiskt skett inom sportomradet, varav en del inom ldngdskidakning.

Den overgripande marknadsforingsstrategin togs fram av marknadsdirektéren. Sponsring ansags
utgora en viktig del i marknadsmixen och omfattade olika typer av sponsringsméjligheter som sport,
event, underhallning och ambassadorer. Foretagaren engagerades av marknadsavdelningen for att
utveckla sponsring och affarsnyttan av denna samt de praktiska arrangemangen kring olika
sponsringsaktiviteter. Nar det galler aktiviteter i Norge var det marknadschef (Marketing Manager) i
Norge och VD for Norge, som var de som ansags kunna den norska marknaden och de lokala
forutsattningarna bast, som hanterade beslut som rorde den norska verksamheten. Den norska
skidsponsringen inleddes sdsongen 2029/2020. Organisatoriskt rapporterade marknadsteamet i Norge
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till Norges VD fram till mars 2025 och darefter till marknadsdirektdren. Eftersom Norges budget och
organisation ingick i matrisorganisationen, var Elons marknadsdirektér involverad i
marknadsplaneringen och var den som godkande marknadsplan, aktiviteter och avtal som initierades
fran Norge. Det var marknadsdirektéren som hade budgetansvaret for marknadsforingsbudgeten.
Savitt framkommit, var Elons davarande VD alltid involverad i processen och informerad om vad avtal
och aktiviteter innebar. Som beskrivits undertecknades avtalen dven av VD.

Som narmare berors nedan, inleddes efter analys fran marknadsavdelningen 2024, da Hans-Erik Schultz
tilltratt som VD i Norge, en 6kad satsning pa sponsring i Norge i syfte att dar 6ka kinnedomen om Elon.
Satsningen pa sponsring i Norge utgjorde en del i strategin att 6ka omsattning och resultat i den norska
verksamheten som ndrmare berdrs i avsnitt 3.7 nedan. Efterféljande matningar har utvisat att
kdnnedomen om varumarket i Norge har okat vasentligt. Den tidigare forsaljningschefen Hans-Erik
Schults historiska kunskap, erfarenhet och kontakter inom denna idrottsgren ansags vara till fordel for
Elon vid etableringen av denna sponsring. Sponsring inom skidsport skedde dven i Sverige.

For samtliga de sponsringsaktiviteter som behandlas i detta avsnitt uppkommer nagra principiella
beddmningsfragor. Enligt ABL har styrelsen i ett aktiebolag beslutsmonopol i alla fragor som inte ar
I6pande férvaltning.®” Sponsringsavtal av betydande virde, varumirkes- eller ryktesrisk kan ligga
utanfor det vardagliga. De krdver da om inte styrelsebeslut, sa atminstone styrelseinformation. Savitt
framkommit har samtliga sponsringsaktiviteter efter delegering beslutats av marknadsdirektéren som
operativa handlaggningsfragor inom en av styrelsen faststdlld ram och marknadsféringsbudget.
Delegeringen har f6ljts upp av styrelsen genom rapporter fran marknadsdirektéren.

Under aren med Team Elon Norge, 2020 till och med 2024, motsvarade Team Elon satsningen enligt
uppgift runt 10% av marknadsforingsbudgeten innan hansyn till leverantorsintdkter som
finansieringskalla. Om héansyn tas till leverantérsbidragen i kampanjerna under dessa ar sa var enligt
uppgift sponsorsatsningen i princip finansierad via dessa. Elitsatsningen under 2025, sista aret med
Team Elon och nettokostnaderna i avtalet med Johannes Hgsflot Klaebo, anges ha motsvarat ca 20% av
en for 2024 nagot hogre budget. Efter hansyn till leverantorsintakterna sa uppgick nettot for detta dock
enligt uppgift till under 5% av budgeten.

For perioden 2020 till och med 2024 motsvarade Team Elon Sverige satsningen enligt uppgift under 1%
av den totala marknadsforingsbudgeten for Sverige. Utéver sponsring av langdskidakning, har Elon haft
betydande annan leverantorsstodd sponsring inom andra idrotter, TV och festivaler. Dessa andra
sponsringsaktiviteter berérs inte narmare i utredningen. Marknadsaktiviteter rapporterades |6pande
av marknadsdirektoren till VD och ledningsgrupp och mer 6vergripande till styrelsen av davarande VD
och mer sallan av marknadsdirektoren.

Olika enskilda sponsringsaktiviteter behandlas nedan. Den sammantagna bedémningen ar att dessa
ligger inom marknadsdirektorens mandat. Det har inte framkommit att beslut kopplat till sponsring inte
skulle varai bolagets intresse, varit dgnat att ge en otillborlig fordel 4t ndgon eller att, med det undantag
som anges nedan, nagon formell eller materiell intressekonflikt skulle foreligga.

3.6.2 Sponsring av tjugo elitakare i Norge

Bakgrund och kritik

Den kritik som framférs i SvDs artikel®® kan sammanfattas enligt féljande.

"Ett annat av Elons avtal i Norge, som omfattade éver tjugo elitakare inklusive Johannes Hgsflot Klaebo,
var pd 2 miljoner kronor under ett dr (sdsongen 2024/25)”

578 kap. 4 §, 29 § ABL
58 publicerad den 5 december 2025
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Utredningen visar
Utredningen har tagit del av det aktuella sponsoravtalet, underlag kopplat till detta samt intervjuat
personer som varit involverade vid avtalets tillkomst och sponsringens genomférande.

Den norska satsningen inleddes med Team Elon och fem regionala team. Den omfattade totalt 50 akare
med tio akare per region dar Elon och Elon Norge gick in som huvud- och namnsponsor via Norska
Skidférbundet fran och med sdsongen 2019/2020. Satsningen ansags passa Elon perfekt da de 5-
regionslagen inkluderade hela Norge och samtliga butiker darfér kunde ta del av satsningen. Beslutet
baserades bland annat pa foregaende sponsors dokumenterade exponeringsvarde. Sponsoravtalet
framstod da for marknadsdirektéren som ett mycket gott alternativ till alternativa
marknadsforingsinvesteringar, framforallt Tv-reklam.

Den forsta januari 2019 bytte den norska verksamheten och butikerna namn fran Euronics till Elon. Det
fanns darfor ett stort behov av att snabbt fa upp kinnedomen for Elon och givetvis ocksa skapa en lokal
koppling till den norska marknaden och nationalsporten langdskidakning. Det var Norges davarande
VD och davarande marknadschef i Norge som var involverade i beslut och avtal med Norska
Skidférbundet i ndra samarbete med saljavdelning, Elons davarande VD och ledningsgruppen som var
uppdaterade pa satsningen i Norge.

Team Elon satsningen hade ett slut i och med att det sista tvaarsavtalet skrevs for sdsong 2024/2025
och 2025/2026 med totalt sex ars samarbete. Under hela perioden sa var det hir ocksd en del av
inforsaljningen av Elons nordiska kampanjer till leverantorer och de kampanjer Elon skapade for den
norska marknaden. Enligt uppgift skulle ca 15-20% av leverantdorsintdkterna avsattas for den norska
marknaden och stotta kampanjerna som involverade Team Elon. Infér VM i Trondheim varen 2024
noterades att de s.k. FIS reglerna férandrades med en ny mojlighet for exponering pa Elitlagen, dvs det
norska langdlandslaget, for herr, dam och parasport, som da fanns och som erbjéds till Elon exklusivt.
Det var en unik placering pa moéssor och pannband som tidigare hade reserverats enbart at Norska
Skidférbundets huvudsponsor. D3 avtalet skulle inkludera VM aret 2025 och kunde knytas pa ett ar med
option pa forlangning, sags det som ett komplement och extra forstarkning infér VM pa hemmaplan i
Trondheim. Avsikten var att marknadsfora utmanaren Elon i Norge genom nationalsporten langdskidor
med sponsring till utmanare till landslagsplatser. Sponsringen kopplades till ett antal planerade
aktiviteter. Det var Elon Norges marknadschef och VD, som da var Hans-Erik Schultz, samt
marknadsdirektoren som var involverade i diskussionerna. Aktiviteten planerades in i marknadsplanen
for nastkommande ar 2025, och inkluderades da i det arets storsta kampanj ("VM festen”).

Avtalet ingicks mellan Elon och Norges Skiforbund (NSF Langrenn) den 2 juni 2025. Avtalet omfattar
enskilda idrottare, tranare och supportpersonal som ar anstdllda av NSF Langrenns elitgrupper. Avtalet
togs fram av Foretagaren och innehaller dtaganden for saval Elon som for skidakarna. Avtalet tradde i
kraft i maj 2025 och géller fram till och med april 2026, alltsa sdsongen 25/26 med en option till
forlangning en ytterligare sdsong 2026/27. Enligt avtalet utgar ersattning med ett belopp fér sdsongen
2025/26 och for optionssdsongen). Under sdsongen 2026/27 kan NSF Langrenn i en barterdel ta ut
produkter fran Elon Groups sortiment for ett i avtalet begrdnsat marknadsvarde. Avtalet
undertecknades fran Elon Group av marknadsdirektéren och Fredrik Johansson (i egenskap av
davarande tf. VD for Elon) samt dven av Hans-Erik Schultz i egenskap av VD for Elon Norge AS. Avtalet
hade foregatts av tidigare Team Elon avtal som hade ingatts redan 2020. Det avtalet fokuserade inte pa
elitdkare. Foretagaren holl i de praktiska arrangemangen kring lager i Idre, fotograferingar med
produkter for marknadsforingsandamal, kontraktsskrivningar med akare, sociala kanaler,
projektkommunikation samt bomé&ssa med Elonprodukter pa plats i Idre.

Analys och slutsats
Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.
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Beslutet om Elons sponsring av Norges Skiforbund, NSF Langrenn, har fattats i vederboérlig ordning av
marknadsdirektoren utifran affarsmassiga 6vervaganden och planer. Bedémningen ar att sponsringen
ligger inom marknadsdirektdrens mandat. Det har inte framkommit att beslut kopplat till sponsringen
inte skulle vara i bolagets intresse, varit dagnat att ge en otillborlig fordel at nagon eller att nagon
materiell intressekonflikt skulle ha férelegat. Det saknas da underlag for att kritisera Elons ledning,
inklusive Hans-Erik Schultz som da var VD for Elon Norge AS, for sponsringsavtalet.

3.6.3 Elon Norge A/S sponsring av Johannes Hésflot Kleebo, Norge

Bakgrund och kritik

Den kritik som framférs i SvDs artikel®® kan sammanfattas enligt féljande.

“Enligt SvD:s uppgifter sticker avtalet med Johannes Hésflot Kldbo ut. Det dr bland annat omfattningen,
med en ersdttning pa uppemot 13 miljoner norska kronor under tre ar, motsvarande éver 4 miljoner
kronor i snitt per dr.” “Det finns dven ett annat ovanligt inslag i 6verenskommelsen. Det tredriga avtalet
har bdde fast och rérlig ersdttning och det dr den rérliga delen som férvdnar experter som SvD varit i
kontakt med.” “Enbart virdet pa de prylar Klaebo ska fa enligt barteravtalet med Elon éverstiger 2
miljoner kronor, enligt SvD:s uppgifter.” \lidare har det i en visselblasning till Elon noterats ett rykte som
gjort gillande att det vid genomférandet av Elons sponsring med Elon House under skid-VM i Norge
skulle ha férekommit éverkonsumtion av alkohol och olampliga beteenden.

Utredningen visar

Utredningen har tagit del av det aktuella sponsoravtalet, underlag kopplat till detta samt intervjuat
interna och externa personer som varit involverade vid avtalets tillkomst och sponsringens
genomférande. Utredningen har tagit del av underlag kopplat till sponsringen av skid-VM i Trondheim
vintern 2025 samt intervjuat interna och externa personer som varit engagerade och narvarat vid
arrangemangets genomférande.

Johannes Hgsflot Klaebo dr en norsk langdskidakare och anses vara en av sportens storsta genom
tiderna. Han hade redan sedan sin varldscupdebut 2016 etablerat sig som en dominant inom
langdskidakningen. Tidigare har han bland annat tagit flera OS-guld i sprint, sprintstafett och stafett,
samt skrivit historia genom att vinna alla sex guld vid skid-VM 2025 i Trondheim. Fére OS 2026 hade
Klaebo vunnit 15 VM-guld under sin karriar, fler 4n nagon annan herrakare. Han hade fére OS 2026
totalt 20 masterskapsguld varav fem fran OS. Han har 95 varldscupsegrar och fyra totalsegrar i Tour de
Ski. Kleebo har tagit fler guld an legendariske landslagskollegan Petter Northug (13 guld), och beskrivs
redan som historisk for sina bragder. Under OS 2026 befaste Johannes Hgsflot Klaebo sin position som
den storsta langdskiddkaren genom tiderna genom att ater ta sex guld av sex mojliga.

Sponsoravtalet med Klaebo ingicks under januari 2025. Det skrevs fran Elons sida under av Hans-Eric
Schultz och Elons davarande VD. Av underskriften framgar att avtalet initierades av davarande
marknadsdirektoren. Avtalet forhandlades fram av Hans-Erik Schultz som tidigare 2009-2011 varit
langdchef pa Svenska skidforbundet. Avtalet inrymdes under den av styrelsen fastlagda
marknadsforingsbudgeten och var inte foremal for sarskild behandling i Elons eller Elon Norge AS
styrelse. Ersattningen for 2025 bestar av tre delar, en kontant del, produkter till ett bestamt
marknadsvarde for hela avtalstiden och ett rorligt belopp att bestimmas utifran vissa parametrar till
ett minimibelopp med ett takbelopp kopplat till en andel av Elon Norge AS’ omsattning avseende vissa
angivna produktkategorier. Ersattningarna fér 2026 och 2027 foljde enligt avtalet samma monster med
nagot 6kande andelar av omséattningen inom samma intervall men exklusive kontant del. Nar det gallde
barterdelen fick Elon stod fran de leverantérer som var aktuella. P4 samma satt som skett i Elons
tidigare marknadsféring genom sponsring var avsikten att produktleverantérer dven skulle vara med
att bara kostnader for de kampanjer som var planerade att baseras pa sponsringen.

59 publicerad den 5 december 2025
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| samband med skid-VM i Trondheim vintern 2025 forekom aktiviteter kopplade till Elon, daribland ett
arrangemang benamnt Elon House med vissa B2B- och representationsinslag. Den aktiviteten hade
ndra koppling till sponsringen av Johannes Hgsflot Klaebo och annan norsk skidsponsring.
Arrangemanget genomfordes av personalen i Elon Norge AS av Hans-Erik Schultz i egenskap av VD for
den norska verksamheten och Foretagaren, som hade en operativ roll i arbetet bland annat kopplat till
Elon House och i de aktiviteter som bedrevs i anslutning dartill. Elon House projektet genomfdrdes
under tidspress och i ett sammanhang dar flera parallella aktiviteter pagick. Detta innebar ett hogt
tempo i planering och genomférande. Kostnaderna belastade i allt vdsentligt den norska verksamheten.
Enligt foreliggande information finansierades sedan delar av Elon House genom att leverantorer
tecknade sig for exponering i huset, exempelvis genom att utrusta rum med sina produkter, och att
sadana ataganden dven kombinerades med finansiering av de kostnader som uppstod. | efterhand
uppkom fragor om redovisning och fakturering av kostnader fér bland annat B2B-aktiviteter, extra
personal samt biljetter och profilklader. Den fragan har dven viss koppling till vad som berérs i avsnitt
3.8 nedan.

Analys och slutsats
Den i detta avsnitt behandlade fragan har dven koppling till fragan om verksamheten i Norge som
behandlas i ndsta avsnitt 3.7.

Johannes Hgsflot Klaebo ar den mest framgangsrike vinterolympiern nagonsin och utan tvekan en av
idrottsvarldens storsta idrottare. Sponsringsavtalets ersattningsnivaer framstari ljuset av detta inte som
orimliga i sig. Villkoren i sponsringsupplagg ar i forsta hand en fraga av affirsmassig natur. De
ersattningsbelopp som redogérs for i artikeln i SvD aterspeglar inte helt sponsoravtalets
ersattningsdelar, bland annat innehaller avtalet begransningar pa den rorliga delen. Kinnedomen om
Elon i Norge har helt klart 6kat genom sponsringen.

Elon Norge var teknisk sponsor (technical supplier) till VM i Trondheim 2025. Aktiviteterna utgjorde en
integrerad del av Elons marknads- och sponsorsatsning med nara koppling till samarbetet med
Johannes Hgsflot Klaebo. VM-kampanjen hade en delfinansiering fran leverantérer. Genomférandet
skedde inom ramen for den norska verksamheten och bedrevs operativt av Elon Norge AS av dess VD
med operativ medverkan fran Féretagaren. Arrangemanget Elon House under VM var ett saljfraimjande
eventinitiativ for att sdkerstalla basta mojliga forutsattningar pa plats fér Elon Norge partners i form av
B2B kunder, inbjudna géaster fran butiker och dess dgare, Elons ledningsgrupp och styrelse mfl. Lokalen
som anvandes lag mitt i centrala Trondheim och utnyttjades dven som butik med forséljning av
hemelektronik under VM-perioden. Arrangemanget skottes av Elon Norge med det norska
marknadsteamet med rapportering till marknadsdirektoren. Foretagaren ansvarade for allt praktiskt pa
plats kring sjdlva Elon House som personal, hyra av lokal etc.

Utredningen har inte funnit stod for en uppgift om att éverkonsumtion av alkohol och olampliga
beteenden samt en okontrollerad hantering av produkter utan sparbarhet skulle ha forekommit i
samband med skid-VM och aktiviteten Elon House. Daremot ar intrycket att aktiviteterna i samband
med skid-VM i Norge genomférdes under tidspress, med begrdnsade resurser utan tillrackligt
formaliserade beslut och en i alla delar tydlig ansvarsfordelning. Kostnadsansvaret Iag i allt vasentligt
pa den norska verksamheten, dven om medfinansiering av uppkomna kostnader och bidrag med
produkter skedde fran leverantorer.

Avtalet med Johannes Hgsflot Klaebo skrevs for aren 2025-2027. Det mojliggjordes av Elons tidigare
satsning pa Team Elon och samarbetet med Norska Skidférbundet. Diskussionen med Johannes Hgsflot
Klebo och hans manager fordes av Elon Norges davarande VD Hans-Eric Schultz och
marknadsdirektéren. Den norska marknadschefen var ocksa involverad. Liksom andra aktiviteter
planerades den in i den norska marknadsplanen for 2025 och framat samt ingick i budgeten fér 2025.
Elon Norges VD och Elons VD signerade avtalet vilket foljde den normala processen.
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Sammantaget leder utredningen till féljande bedomning.

Beslutet om Elons sponsring av Johannes Hgsflot Klaebo har initierats av marknadsdirektoren och Hans-
Erik Schultz utifran affirsméassiga 6vervaganden och i Elons hogsta ledning forankrade planer for
verksamheten i Norge. Avtalet skrevs fran Elons sida under av Hans-Eric Schultz och Elons davarande
VD i vederborlig ordning. Beddmningen &r att sponsringen efter delegering ligger inom
marknadsdirektorens mandat. Det har inte framkommit stéd for att beslut kopplat till sponsringen inte
skulle vara i bolagets intresse, varit dgnat att ge en otillborlig fordel at nagon eller att nagon materiell
intressekonflikt skulle ha férelegat. Det saknas da underlag for att kritisera Elons ledning, inklusive
Hans-Erik Schultz som da var VD foér Elon Norge AS, for sponsringsavtalet.

Aven satsningen pa aktiviteter kring skid-VM i Norge, daribland Elon House, var sanktionerad av Elons
hogsta ledning. Bedomningen ar att dessa aktiviteter efter delegering ligger inom marknadsdirektérens
mandat. Det har inte framkommit stéd for att beslut kopplat till dessa aktiviteter inte skulle vara i
bolagets intresse, varit dgnat att ge en otillborlig fordel at nagon eller att nagon materiell
intressekonflikt skulle ha foérelegat. Sammantaget indikerar genomférandet av Elon House utifran
utredningen inte brister av det slag som givits uttryck fér, men val strukturella svagheter i styrning,
dokumentation och uppféljning. Dessa omstandigheter bidrog till att frdgor om kostnader och
redovisning sedan uppstod i efterhand.

3.6.4 Elon sponsring av tio svenska skidakare under namnet Team Elon Sverige.

Bakgrund och kritik

I SvD:s granskning anges vidare féljande. Hosten 2021, nar Hans-Eric Schultz var férsaljningsdirektor for
Elon Sverige “tecknade Elon ett sponsringskontrakt med tio svenska skiddkare som gick under namnet
Team Elon Sverige. Schultz var sjélv drivande i processen, enligt SvD:s kdllor. | ett mejl till ndgra kollegor
listar Hans-Eric Schultz tio skiddkare som han féresldr ska utses till Elon-ambassadérer och som ska
omfattas av sponsringen. Hans son finns med som en av skiddkarna. --Senare samma hést 2021
tecknade Elons marknadschef Christian Dahlborg ett sponsringskontrakt med sonen och de andra
skiddkarna. Det dr enligt SvD:s kdllor vdrt totalt cirka 50 000 kronor per person och dr, inklusive kldder,
tre tréiningsldger, samt en viss del kontanter.”

Utredningen visar

Utredningen har tagit del av de likalydande sponsoravtalen avseende 2022 med option till férlangning,
tillhérande underlag samt genomfort intervjuer med personer involverade i avtalens tillkomst och
sponsringens genomférande. Avtalen ar undertecknade av Elon genom marknadschefen, IFK Umea och
respektive skidakare, varigenom skidakarna utsags till ambassadorer for Elon.

Avtalen togs fram av Foretagaren och reglerade ataganden for saval Elon som akarna. Ersattningen,
som uppgick till drygt 20 000 kronor per ar och akare, utbetalades till IFK Umea mot faktura. Enligt
uppgift anvandes dessa medel sedan till att bestrida kostnader for traningsaktiviteter och liknande.
Som en del av Team Elon-upplagget ingick deltagande i tre gemensamma traningslager, vilka
genomfordes i Idre. Lagren samordnades med norska Team Elon-akare.

Marknadsavdelningen, med marknadsdirektoren som ansvarig, agde sponsringsinitiativet. Syftet var
att pd ett kostnadseffektivt satt marknadsféra Elon genom langdskiddkning samt att i ett nordiskt
perspektiv samla satsningen under konceptet “Team Elon”. Strategin omfattade aktivering av egna
varumdrken och lokala butiker genom férbundets kanaler, gemensam profilering och riktade
marknadsinsatser. Genomfdrandet av traningslagren skedde under sommar, host och vinter.
Marknadsdirektoren anlitade Foretagaren som projektledare for aktiveringen. Uppdraget omfattade
bland annat avtalshantering, de praktiska arrangemangen kring lagren innefattande planering, logistik
och marknadsrelaterade aktiviteter samt samordning med externa och interna aktorer.
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Marknadsavdelningen initierade Team Elon Sverige i syfte att, genom samarbetet med Norska
Skidférbundet och Team Elon Norge, stodja lovande svenska langdskidakare som befann sig strax under
landslagsniva och darfor inte var uttagna av Svenska Skidférbundet. Avsikten var att stddja akare pa vag
mot elitniva. Uttagningen av akare skedde med stod av en fore detta forbundskapten for Sverige som
var knuten till satsningen under sdsongerna 2020/2021-2023/2024 och som ansvarade for traningen
under lagren. Flera av de dkare som ingick i Team Elon nadde senare betydande tavlingsframgangar.
Konceptet utvecklades déarefter till att dven omfatta norska akare med gemensamma traningslager.
Budgeten for aktiveringen uppgick enligt uppgift initialt till cirka 700 TSEK men reducerades successivt
och uppgick det sista aret till cirka halften av det beloppet, varvid den svenska delen av Team Elon
utgick. Budgetansvaret lag da pa marknadsdirektorens budget for Elon Norge AS.

En lista Over aktuella dkare togs fram av den fore detta svenska forbundskaptenen som presenterade
denna for Elon vid ett Teams-mote och redogjorde for akarnas meriter. Pa listan ingick Hans-Erik Schultz
son. Urvalet av den foére detta svenska férbundskaptenen skedde enbart pa sportsliga meriter. Det har
inte framkommit att presentationen féregicks av kontakter mellan den fore detta férbundskaptenen
och Hans-Erik Schultz eller sonen.

Beslut rérande sponsringsfragor inom Elon hanterades vid den tidpunkten dels inom ramen for en
struktur som bendmndes Elonfonden, dels utanfér denna av marknadsavdelningen. | hanteringen av
Elonfonden deltog marknadsdirektoren, kommunikationsansvarig, FoOretagaren i egenskap av
sponsringskonsult samt dven forsaljningsdirektoren Hans-Erik Schultz. Féretagaren var enligt egen
uppgift inte narvarande nér listan med Hans-Erik Schultz son presenterades. Det rader bland de som
deltog samstammighet om hur forslagslistan 6ver akare togs fram samt att nar det noterades att sonen
var med pa listan, sd gav det upphov till diskussioner om lamplighet och behovet av 6ppen
kommunikation. Diskussionerna ledde dock inte till att sonen togs bort fran listan. Hans-Erik Schultz
har framhallit att beslutet om att sonen skulle vara med inte var hans.

Analys och slutsats
Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen har inte funnit stéd for att sponsringen av Team Elon Sverige varit oférmanlig fér Elon eller
stridit mot bolagets intressen. Den féljde ett monster fran Elons tidigare satsningar inom
langdskidakning. Beslutet har fattats i vederborlig ordning av behdriga beslutsfattare inom ramen for
marknadsdirektérens mandat och utifran affirsmassiga évervdaganden och planer. Sponsringen lag
inom marknadsféringsbudgeten. Sonen till Hans-Erik Schultz var enligt den fore detta forbundskapten
for Sverige val kvalificerad att ingd i den grupp av akare som skulle sponsras och ansags uppfylla de
kriterier som tillampades. Det saknas darmed underlag foér att kritisera sponsringen eller
sponsringsavtalet som sadant.

Beslutet att ingd sponsringsavtal med en grupp akare som innefattar Hans-Erik Schultz son strider inte
mot formella javsregler. Daremot konstateras att sponsringen av Hans-Erik Schultz son inneburit en
pataglig intressekonflikt, eftersom Hans-Erik Schultz vid beslutstillfillet var en ledande
befattningshavare i Elon. Intressekonfliktfragan ar sarskilt kdnslig i en sadan position och stallde krav
enligt bolagets uppforandekod, HR-policy och riktlinjer fér riskhantering pa sarskild forsiktighet,
transparens och dokumentation. Fragan borde darfor ha hanterats mer formellt. Grunden fér urvalet
av akare, intressekonfliktsbedémningen, slutsatsen att Hans-Erik Schultz inte skulle delta i beslutet
samt hur beslutet fattades borde ha dokumenterats uttryckligen. Avsaknaden av sadan dokumentation
har forsvarat Elons majligheter att i efterhand visa hur intressekonflikten hanterats i enlighet med god
sed och utgor en brist i bolagets interna styrning och kontroll. For detta fortjanar kritik att riktas mot
marknadsdirektoren och i andra hand davarande VD som enligt VD-instruktionen haft det 6vergripande
ansvaret for en fungerande kontrollmiljo.
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3.6.5 Sponsring av Ski Team Sweden AB i Smart Energy Cup

Bakgrund och kritik

| november 2024 ingick Ski Team Sweden AB (Skidférbundet) och Elon Group ett sponsringsavtal
kopplat till svenska seniorcupen i langdskidor arrangerat av Svenska Skidférbundet varigenom Elon blir
samarbetspartner till Smart Energy Cup. Avtalet galler sasongerna 2024—-25 och 2025-26. Enligt avtalet
ska Elon ersatta produktionskostnaderna av marknadsféringsmaterial upp till ett bestdmt mindre
belopp. Vidare ska enligt avtalet Elon under andra kvartalet 2025 fakturera Skidférbundet for produkter
till langdlandslagets vallatrailer och Skidférbundet fakturera Elon ett motsvarande belopp for
exponeringen av Elons varumérken pa vallatrailern, i samband med Smart Energy Cup och for inlagg
som ska publiceras pa langdlandslagets Instagram. Avtalet undertecknades fran Elons sida av
davarande marknadsdirektéren och Hans-Erik Schultz. Kontaktperson for Elon i avtalet dr Foretagaren.

Utredningen visar

Utredningen har tagit del av det aktuella sponsoravtalet, underlag kopplat till detta samt intervjuat
personer som varit involverade vid avtalets tillkomst och sponsringens genomforande. Avtalet har
undertecknats av bland andra marknadschefen och rymts inom marknadsforingsbudgeten. Avtalet togs
fram av Foretagaren och innehaller dtaganden for saval Elon som for Skidforbundet.

Sponsringen av Ski Team Sweden Smart Energy Cup, var ett samarbete kring utrustning av en vallatrailer
som utrustades med Elons koéksinredning och exponering. Det var en aktivitet som initierades och
hanterades direkt av siljavdelningen. Vad avser Elons investering sa var det framfoér allt i form av
koksinredning dar Elons leverantdr bidrog med en stor del av denna. Genom avtalet fick Elon
mojligheten att vara huvudsponsor till Smart Energy Cup under tva ar vilket ansags vara var en mycket
bra utvaxling pa sponsringen.

Analys och slutsats
Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen visar att beslutet om Elons sponsring av Ski Team Sweden AB (Skidférbundet) fattats i
vederborlig ordning utifran affirsméassiga Overvaganden och planer samt rymts under
marknadsforingsbudgeten. Bedomningen ar att sponsringen ligger inom marknadsdirektérens mandat.
Det har inte framkommit att beslut kopplat till sponsringen inte skulle vara i bolagets intresse, varit
dgnat att ge en otillborlig fordel at nagon eller att nagon materiell intressekonflikt skulle ha forelegat.
Det saknas da underlag for att kritisera Elons ledning, inklusive Hans-Erik Schultz, for sponsringsavtalet.

3.6.6 Elon sponsring av padelhallevent

Bakgrund och kritik

I SvD:s artikel publicerad den 13 november 2025 anges foljande. ”I manadsskiftet november-december
férra dret var det full aktivitet i padelhallen. DG arrangerades WOP Elvita Open, en tredagarsturnering
med priser frdn tdvlingens sponsor, elektronikkedjan Elon ddr Elvita dr ett av Elons egna varumdrken.
Att just Elon var turneringens enda sponsor var ingen slump — en av padelhallens huvuddgare, Fredrik
Johansson, dr ndmligen ocksa ordférande i Elon Group.”

Utredningen visar

Utredningen har intervjuat personer som varit involverade vid det muntliga avtalets tillkomst och
sponsringens genomférande samt granskat bildbevis fran genomférandet. Den 29 november till den 1
december 2024 dgde padelturneringen "WOP Elvita Open - sanktionerad Herr/Dam ABC” rum pa WOP
Padel Club Kungsbacka en padelhall som drivs av WOP i Kungsbacka AB. Elons styrelseordférande
Fredrik Johansson var engagerad i flera bolag som har koppling till padel. Han var deldgare med 50
procent i WOP i Kungsbacka AB, dar han var en av tre styrelseledamoter och ordférande. Enligt egen
uppgift hade han ingen operativ roll eller uppgift i det bolaget.
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Att turneringen ar “sanktionerad” betyder att den ar godkand av Svenska Padelférbundet (SPF) och
spelas enligt forbundets regler. Det innebar i sin tur att resultaten ger rankingpoéng till den officiella
svenska padelrankingen samt att den omfattas av forbundets férsakringar och regelverk (t.ex. domare,
bollar, matchformat). Turneringen sponsrades av Elon med produkter for ett uppgivet varde i
konsumentledet av ca 7tkr. Forutom kopplingen till namnet pa turneringen, fick Elon dokumenterad
utvandig och invandig exponering i samband med denna.

| formell mening var det turneringen, genom ett prisbord med produkter fran Elon, och inte sjalva
padelhallen som sadan som sponsrades. Forslag om sponsringen kom fran Fredrik Johansson.
Alternativet var enligt Fredrik Johansson att turneringen skulle séka sponsring fran en konkurrent till
Elon. Beslut om sponsringen fattades av marknadsdirektéren som ansag att sponsringen skulle
genomféras. Beslutet villkorades av att sponsringen enbart omfattade Elons eget produktsortiment
Elvita, att turneringen skulle dépas till Elvita samt att Elons kdnnetecken skulle vara med i och kring
turneringen. Att dessa villkor var uppfyllda kontrollerades sedan av marknadsdirektoren. Elvita blev
namnsponsor pa tavlingen med exponering pa plats i och utanfér hallen samt exponering i sociala
medier fran spelare och fran prisceremonin. Det férhallandet att fragan initierades av Elons
styrelseordférande Fredrik Johansson som samtidigt var deldgare och styrelseordférande i padelhallen
foranledde inte ndgon sarskild dokumentation.

Analys och slutsats

Sponsringen av padelturneringen “WOP Elvita Open” var inte foremal for behandling i styrelsen eller
ledningsgruppen. Beslutet fattades av marknadsdirektoren, omfattade rimliga villkor och f6ll inom
marknadsdirektorens mandat och budget. Fredrik Johansson initierade beslutet. Utredningen visar inte
att han deltog i handlaggningen av fragan. Fredrik Johansson deltog inte i beslutet. Sponsringen
riktades till turneringen, inte till padelhallen som sadan. Den skillnaden var for en utomstaende troligen
inte helt tydlig och har mindre betydelse. Den davarande marknadsdirektoren har uppgett att det
skedde en uppfoljning av att villkoren for sponsringen uppfylldes. Utredningen har tagit del av bildbevis
att sa var fallet.

Det forhallandet att Fredrik Johansson har dgarintresse i och ar stallféretradare for det bolag som driver
padelhallen dar turneringen dgde rum, innebar inte sig att Elon skulle vara férhindrad att medverka till
sponsringen eller att beslutet att sponsra den behéver vara kommersiellt fel. Det har under utredningen
inte heller framkommit nagot som tyder pa att sa skulle vara fallet. Det galler dven om propan ftill
sponsringen kom fran Fredrik Johansson. Avgérande ar vem som fattat beslut om sponsringen och hur
detta gatt till.

Sponsringen av padelturneringen i WOP Padel Club Kungsbacka aktualiserar ett typiskt s.k.
stallféretradarjav da Elons styrelseordforande ar deldgare och styrelseordférande i det bolag som driver
padelhallen. Om fragan hade behandlats i styrelsen skulle han enligt ABL®® ha varit javig och darmed
forhindrad att handlagga arendet. | det faktiska forloppet fattades beslutet i linjen av
marknadsdirektéren, inom ramen fér dennes mandat. Styrelseordféranden initierade
sponsringsfragan, men deltog inte i beslutet.

Utredningen visar att beslutet om Elons sponsring av padelturneringen “WOP Elvita Open” fattats i
vederborlig ordning av marknadschefen som var behdrig beslutsfattare, inom ramen for
marknadsforingsbudgeten och utan att formella javsregler i ABL 6vertratts. Om beslutet hade fattats i
styrelsen hade Fredrik Johansson varit javig enligt ABL. | det faktiska férloppet fattades beslutet av
marknadsdirektoren inom linjen, varfor nagon formell 6vertrdadelse av javsbestdammelserna inte har
skett. | det aktuella drendet har beslutet fattats av marknadsdirektéren inom ramen fér dennes mandat.
Nagot avtal har saledes inte handlagts eller beslutats av styrelsen eller VD i den mening som avses i

60 8 kap. 23 § ABL
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ABL.%*Formellt jav for styrelseledamot eller VD enligt dessa bestimmelser har darfor inte aktualiserats
eller dvertratts i beslutsforfarandet.

Fragan kvarstar dock som en materiell intressekonflikt. Utredningen har inte funnit stéd for att
sponsringen varit oformanlig for Elon eller stridit mot bolagets intressen. Det saknas darmed grund att
kritisera beslutets materiella innehall i sig. Utredningen har inte heller visat att transaktionen skett pa
annat dn marknadsmassiga villkor eller att bolaget tillfogats ekonomisk nackdel. Atgirden har legat
inom ramen for bolagets normala verksamhet och syftat till legitima affirsméassiga méal. Aven med
beaktande av den uppkomna intressekonflikten kan transaktionen darfér inte anses vara dgnad att ge
en otillbérlig férdel pa bolagets eller andra aktiedgares bekostnad i den mening som avses i ABL.%2
Generalklausulen i ABL far darmed anses inte vara 6vertradd i denna del.

Det foreligger daremot en tydlig materiell intressekonflikt genom styrelseordférandens dgarintresse
och stéllféretradarroll i det bolag som driver padelhallen. For detta fértjanar hanteringen kritik. Bolaget
har inte dokumenterat nagon strukturerad intressekonfliktsbedémning eller vilka 6vervaganden som
gjorts betrdffande ordférandens roll i initieringen av sponsringen, trots att uppférandekoden,
HR-policyn och riktlinjerna for riskhantering staller krav pa att intressekonflikter identifieras, hanteras
och dokumenteras. En sddan dokumentation hade varit sarskilt angelagen med héansyn till risken for
ifragasattanden externt och hade underladttat Elons senare informationsgivning nar sponsringen
uppmarksammades i media.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen visar att beslutet att sponsra padelturneringen “WOP Elvita Open” har fattats av behorig
beslutsfattare inom ramen for marknadsdirektérens mandat och budget, utan att formella javsregler
eller generalklausulen i aktiebolagslagen 6vertratts och utan att sponsringen varit oférmanlig for Elon
eller inte vara i bolagets intresse. Det saknas da grund att kritisera beslutets materiella innehall.
Daremot konstateras att sponsringen inneburit en tydlig intressekonflikt genom styrelseordférandens
dgarintresse och stallforetradarroll i det bolag som driver padelhallen, vilket inte har hanterats eller
dokumenterats i enlighet med bolagets uppforandekod och riktlinjer for riskhantering. Avsaknaden av
uttrycklig dokumentation av urval, intressekonfliktbedémning och beslutsprocess utgor en brist i Elons
interna styrning och kontroll. For detta fortjanar kritik att riktas mot marknadsdirektoren och i andra
hand davarande VD som enligt VD-instruktionen haft det 6vergripande ansvaret fér en fungerande
kontrollmiljo.

3.6.7 Elon sponsring av gymnastikférening

Bakgrund och kritik

| SvD:s artikel publicerad den 13 november 2025 anges foljande. "Det andra fallet av sponsring gdller
Nacka gymnastikférening, ddr Elons tidigare finanschef Peter Brodén hade en néra anhérig som var
aktiv. --- Elons marknadschef Christian Dahlborg tog det hela vidare i ett internt mejl. Han beskriver i
mejlet att Elon behéver hitta “en Idmplig I6sning” till en av grupperna i gymnastikféreningen. Den hdr
gdngen leder ansékan emellertid till en intern diskussion pd Elon. Ndgra ifrGgaséitter om sponsringen
av gymnastikféreningen dr i linje med vad bolaget ska stétta. - Elon godkédnde éndd ansékan och
beslutade att gymnastikféreningen skulle fG 15 000 kronor fér inkép av kldder. ”

Utredningen visar
Utredningen har intervjuat personer som varit involverade vid éverenskommelsens tillkomst och gatt
igenom e-post om innehallet i och villkoren for sponsringen.

618 kap. 23 eller 34 §§.
62 8 kap. 41 § ABL
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Beskrivningen av bakgrunden till sponsringen ovan bekraftas av vad som framkommit under
utredningen. Efter diskussion godkdndes en sponsring pa 15tkr till Nacka Gymnastikférening dar ett av
davarande CFO Peter Brodéns barn ingick som medlem. Beslut om sponsringen fattades av
marknadsdirektoren efter overviagande utan inblandning av Peter Brodén. Beslutet foll inom hans
mandat och beloppet inrymdes i marknadsféringsbudgeten. Utredningen har inte funnit stod for att
Peter Brodén otillborligt skulle ha paverkat beslutet. Den praktiska hanteringen av sponsringen skottes
av Foretagaren. Det forhallandet att fragan initierades av Elons CFO som samtidigt hade en narstaende
i gymnastikféreningen, foranledde inte nagon séarskild dokumentation. Sponsringsforfragan fran
féreningen med exponering av Elons logo pa tavlingsdrakter mm, gick via Elons sponsringskommitté
Elon Fonden som da skotte hantering av lokal sponsring vars medlemmar bestod av
kommunikationsansvarig, Foretagaren och marknadsdirektoren. Det ansags finnas en naturlig koppling
till Elon butiken i Sickla som har Nacka som sitt upptagningsomrade och att sponsringen forstarkte
narvaron lokalt. Beslutet fattades av marknadsdirektéren och belastades marknadsféringsbudgeten.

Analys och slutsats

Beslutet att lamna sponsringsbidraget fattades av marknadsdirektéren som uppdrog at Féretagaren att
hantera de praktiska detaljerna. Beslutet foll inom marknadsdirektérens mandat och budget. Peter
Brodén deltog inte i beslutet. Det férhallandet att CFO Peter Brodéns barn ingick i gymnastikféreningen
och att propan kom via honom medfor inte i sig att den som fattat beslut om det begransade
sponsringsbidraget kan anses ha brutit mot nagra interna regler. En CFO omfattas inte av de formella
javsreglerna i ABL som géller for VD och styrelseledamoter.

Utredningen visar att beslutet att lamna ett begransat sponsringsbidrag till gymnastikféreningen har
fattats av marknadsdirektéren inom ramen for dennes mandat och utan att den berérda CFOn deltagit
i beslutet. Utredningen har inte funnit stdd for att sponsringen varit oférenlig med Elons affarsmassiga
intressen eller att nagon otillborlig forman tillforts CFO eller dennes narstaende. Det saknas darmed
grund att rikta kritik mot sponsringsbeslutet som sadant. Samtidigt innebar CFOs familjekoppling till
foéreningen en tydlig intressekonfliktsrisk, som enligt uppférandekoden och HR-policyn borde ha
hanterats sarskilt. For detta fortjanar hanteringen kritik. Elon har inte dokumenterat nagon formell
intressekonfliktsbedémning eller skdlen till att beslutet anda bedomts kunna fattas inom ramen for
gallande riktlinjer. Denna brist pad dokumentation forsvarar efterhandskontroll och riskerar att
undergrava fortroendet for bolagets hantering av intressekonflikter.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen visar att beslutet att lamna ett begransat sponsringsbidrag till gymnastikféreningen har
fattats av behorig beslutsfattare inom ramen for marknadsdirektérens mandat och utan att CFOn
deltagit i beslutet. Sponsringen har inte visats vara oférenlig med Elons affairsmassiga intressen eller ha
inneburit nagon otillborlig forman till CFO eller dennes narstaende, varfor grund for kritik mot beslutets
materiella innehall saknas. Daremot konstateras att CFOs familjekoppling till féreningen innebar en
tydlig intressekonfliktsrisk som borde ha hanterats och dokumenterats sarskilt enligt uppférandekoden
och HR-policyn, vilket inte skett. FOr detta fortjanar kritik att riktas mot marknadsdirektéren och i andra
hand davarande VD som enligt VD-instruktionen haft det 6vergripande ansvaret for en fungerande
kontrollmiljo.

3.7 Verksamheten i Norge

Bakgrund och kritik

Under utredningen har kritik framforts mot den norska verksamheten, vars [6nsamhet tidigare varit
oklar och ifragasatt av flera handlare, och som — efter att information nu ldamnats om betydande
historiska underskott — bekraftats vara kraftigt forlustbringande.
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Utredningen visar

Utredningen har tagit del av arsredovisningar for det norska dotterbolaget, internt underlag och
intervjuat interna och externa personer som varit involverade i bolagets verksamhet lokalt i Norge och
i Sverige.

Verksamheten i Norge etablerades 2015 genom att davarande EEL AB, senare Elon Group, forvdrvade
Euronics Norge AS, som da bestod av cirka 70 butiker inom hemelektronik samt stora och sma
hushallsapparater. 2016 bildades sedan Euronics Nordic, ett gemensamt bolag dgt av Euronics Norge
AS och Euronics Sverige AB, med syfte att samordna inkdp och nyttja davarande EELs logistikcenter i
Orebro. Harigenom konsoliderades Elons position i Norge och integrerades den norska marknaden i en
nordisk Elonstruktur. Verksamheten har sedan dess utgjort en central del i Elons nordiska
marknadsmodell. Under 2019 inleddes en etablering av en franchisestruktur i Norge. Syftet var att
darigenom o©ka antalet handlare och butiker for att etablera en stark lokal nadrvaro. Etableringen
foérankrades I6pande genom beslut i moderbolaget Elons styrelse. Styrelsearbetet i Elon AS var endast
av formell natur. Antalet franchisebutiker 6kade hastigt. 2023 fanns det 70 butiker i Norge, varav 33
franchisetagare. Den kraftiga expansionen ledde till en 6kad omséattning. Till féljd av en betydande
konkurrens, hogt kostnadslage, logistikrelaterade utmaningar mm. var Idnsamheten dock svag.

Problemen eskalerade néar franchisetagare fick problem att bara sina skulder, vilket for Elon ledde till
Okande fordringar pa handlarna och ett 6kat kapitalbehov for verksamheten. Reskontran, Elons krav pa
betalning av produkter levererade till franchisetagare, var inte under kontroll. Elon fortsatte dock att
leverera produkter till handlare trots att de hade 6verskridit sina limiter. Forlusten 6kade aven till foljd
av att verksamheten belastades med kostnader for butiksdatasystem, ekonomihantering samt frakt-
och logistikkostnader. Under 2024 var det betydande inkérningsproblem med ett nytt
koncerngemensamt ekonomisystem vilket ledde till betydande brister i den I6pande finansiella
rapporteringen av verksamheten i Norge. Det senare ledde till att en atergang till en separat norsk
hantering av den l6pande redovisningen genomfordes. Efter en Idnsamhetsférbattring under covid-
aren ledde konjunkturnedgangen sedan till ytterligare Ionsamhetsproblem. Enligt Virke Handelsrapport
2024/2025 pressades kapitalvaror i Norge (bl.a. vitvaror) 2022/23, med fallande marginaler och cirka
var fjarde fackhandelskedja gick dd med underskott.

Ur offentliga arsredovisningar for Elon Norge A/S®® framgér i sammandrag att intdkterna sjénk med
nastan 10% (fran 445,3 till 401,6 MNOK) mellan 2021 och 2022. Nedgangen fortsatte sedan under 2023
till 390,4 MNOK. Rorelseresultat (MNOK) gick samtidigt kraftigt nedat 6,9 for 2021, 3,4 for 2022 och -
29,5 for 2023. Under 2024 viande sedan resultatet uppat. Elon Norges intdkter 6kade med ca +5,9 %
fran 2023 till 2024 och rorelseresultatet med ca med ca 119 % relativt 2023 ars forlustniva. | samband
med arsbokslutet 2023 skedde ett aktiedgartillskott for att aterstalla de norska bolagens egna kapital

| arsredovisningen 2022 fér Elon anges att "Elon Norge dr en butikskedja som bestdr av fria
fackhandlare var varje lokal Elon-butik méter kunden med kompetent personal. Fokus ligger pa
produkter fér hemmet — vitvaror, andra hushdllsprodukter men samt dven ljud & bildprodukter — vilka
gor vardagen lite enklare. Elon Norge har fler éin 70 butiker 6ver hela landet och har som motto att vara
mdnniskan bland alla maskiner. Under 2022 viixte kedjan i antal butiker och har pabérjat férsdljningen
av det Elon centralt dgda kékskonceptet Nordanro i flertalet butiker.” “Satsningen pa Elon Business i
Norge fick genomslag med mdnga nya butikslanseringar ddr vdrt kékskoncept Nordanro tar fér sig.
Omsidittningen férdelar sig geografisk pd Sverige 80,0% (76,2), Norge 9,2% (11,7%)”.

| Elons arsredovisning for 2023 anges att “Elon Norge har ett 70-tal butiker éver hela landet, samtliga
fria fackhandlare med lokalt engagemang. Butikerna erbjuder vitvaror, smael, belysning, luftvard, CE
och telekom samt Elons eget kéksvarumdrke Nordanro. Under 2023 har antalet butiker som sdljer
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Nordanro dubblerats i Norge”. Vidare framgar att investeringar under dret bland annat avsett lansering
av nya butiker i Norge. Omsdttningen férdelar sig geografisk pd Sverige 81,5% (80,0), Norge 8,2%
(9,2%). Vidare anges att “Hans-Eric Schultz, CSO B2C Home Appliances, kommer att limna
ledningsgruppen fér en ny roll som VD i Elon ABs dotterbolag Elon Norge AS.” Hans-Eric Schultz kvarstod
i den rollen till dess att hans anstallning vid Elon upphdrde.

| arsredovisningen for 2024 fér Elon anges att “Elon Norge Verksamheten i Norge omfattar 67 butiker
med fokus pad vitvaror, hemelektronik och kék. Varumdrket har funnits pa den norska marknaden sedan
2019 och har under det senaste dret genomfért stora marknadsféringsinsatser for att 6ka synligheten
pa marknaden — en strategi som har gett goda resultat.” Det framgar vidare att omsattningen fordelar
sig geografiskt pa Sverige 79,3 procent (81,5), Norge 8,7 procent (8,2) .

Utlaningen till franchisetagarna i Norge, som enligt internt underlag 2023 uppgick till ca 2,1-2,5 Mkr
per butik vilket motsvarade totalt ca 70Mkr och Ian till inredning pa 22Mkr samt utestaende fodringar
for produktleveranser fran Elon till handlarna i Norge, hade da byggt upp stora mellanhavanden och
poster i Elon Groups reskontra. Den totala exponeringen mot Norge uppgick da enligt dessa uppgifter
till ca 210Mkr mot en tillgdngsmassa i Norge pa ca 4Mkr.

Verksamheten i Norge bedrivs i olika legala enheter, Elon Norge AS, Elon Drift AS samt Elon Distribusjon
AS. Styrelsen i Elon Norge A/S var under den tid Hans-Erik Schultz var VD dér en tjanstemannastyrelse
som, fram till dess att davarande VD lamnade Elon, bestod av Fredrik Johansson som ordforande och
Elons VD som ledamot. Elon har historiskt styrningsmassigt pa koncernniva inte féljt upp verksamheten
och de olika affarerna per legal enhet, utan per affairsomrade, s.k. profitcenters. Detta system skiljer sig
fran de legala arsredovisningarna.

Under sommaren 2023 uppdrog Elons davarande VD &t Hans-Eric Schultz att analysera den norska
verksamheten och de problem som fanns dar. Hans-Eric Schultz rapporterade sina iakttagelser och sin
uppfattning till styrelsen under hésten 2023. Som ett resultat av detta ombads Hans-Eric Schultz sedan
att fran 2024 bli VD i Norge med, som det framstéllts, uppdrag fran Elons davarande VD att (1) géra
Elon kdnt pa marknaden, (2) att 6ka marknadsandelarna, (3) att minska risken for konkurser fér de
franchisetagare at vilka Elon finansierat butiksinredningar och produkter samt (4) minska kostnaderna.

Under 2024 fanns 68 Elon butiker och 29 franchisetagare i Norge, efter det att nagra da hade gatt i
konkurs; nagot som Elons ledning i det langsta ville undvika. Da etablerades i Norge en lokal och
alternativ verksamhetsmodell, Elon Drift, med lager pa kommissionsbasis samt ett 6kat fokus pa dgda
butiker utifran en ambition. att minska antalet franchisehandlare. Efter det att Elon tagit Gver
dganderétten ftill lager hos detaljhandlarna i Norge minskade exponeringen sedan. Vid utgangen av
2024 hade en forbattring skett. Efter det att Elon da tagit 6ver butikernas lager, uppgick Elons
exponering enligt uppgift till ca 168Mkr samtidigt omsattningen hade 6kat och resultatet forbattrats
med drygt 30Mkr. En 6vergang till ett nytt butiksdatasystem i Norge ledde under 2024 till behov av
extra avstamningar och aterkrav av utbetalda marknadsféringsbonus till handlare i Norge. Nar Elons
davarande VD lamnade Elon i borjan av 2025 etablerades en styrgrupp bestdende av tf. VD,
forsaljningsdirektoren, marknadsdirektéren och CFO till vilken Hans-Erik Schultz rapporterade veckovis.
Under 2025 forbattrades laget ytterligare nagot. Antalet butiker och franchisetagare och Elons totala
riskexponering minskade da ytterligare enligt underlag till ca 161Mkr och visade ett plusresultat fér
2025. Hans-Eric Schultz l1amnade Elon kring arsskiftet 2025/2026. Av Elons arsredovisningar fér 2023
och 2024 framgar att styrelsen i Elon pa varje mote "har fatt en rapport fran dotterbolagen med resultat
och finansiell stallning i de fall det anses relevant.”

| profitcenter Norge féljdes samtliga transaktioner, overhead-kostnader, intdakter och kostnader upp
som ar relaterat till den norska verksamheten oavsett i vilken juridisk enhet i koncernen som kostnaden
eller intdkten uppstatt. | Elons arsredovisning har verksamheten i Norge inte sarredovisats. Det innebar
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bland annat att kostnaden for marknadsféring, daribland kostnader for sponsringsaktiviteter i Norge,
hanterats som en kostnad i en arlig central marknadsféringsbudget pa ca 200Mkr som belastar Elon,
inte Elon AS. Pa samma séatt har Elon Groups intakter och vinst for de varor som saljs till handlarna i
Norge redovisats.

Analys och slutsats

Elons satsning i Norge utgjorde en central del av koncernens nordiska strategi och byggde fran 2019 pa
en snabb franchiseexpansion. Flera franchisetagare visade sig dock sakna tillracklig ekonomisk béarkraft,
vilket ledde till betydande mellanhavanden mellan Elon och Elon Norge AS, med vaxande
kundfordringar och hog kreditrisk. Leveranser fortsatte trots dverskridna kreditlimiter. Verksamheten
belastades dessutom av héga centrala kostnader for butiksdatasystem, ekonomihantering och logistik.
Inférandet av ett nytt koncerngemensamt ekonomisystem medforde allvarliga brister i den l6pande
rapporteringen, vilket forsvarade en klar och sammanhallen bild av Norgeresultatet och ledde till att
verksamheten atergick till separat redovisning.

Utover de operativa problemen forelag brister i styrning och kontroll. Uppféljningen skedde
huvudsakligen pa profitcenterniva snarare an per juridisk enhet, vilket bidrog till att ansvarsfordelning,
resultatavvikelser och riskexponering som det framgar inte fangades upp i tid. Styrelsearbetet i det
norska dotterbolaget var under perioden i praktiken begransat till formella sammantraden utan aktiv
uppfoljning, och den information som forelades Elons styrelse gav uppenbarligen inte en tillrackligt
tydlig bild av verksamhetens utveckling. Sammantaget kunde problemen diarmed védxa innan
nodvandiga atgarder vidtogs.

Forlusterna i Norge kan i huvudsak forklaras av den snabba och otillrdckligt kontrollerade expansionen
i en svag marknad, bristande kredit- och riskhantering samt hoga centrala kostnader. Sadana
forhallanden &r inte ovanliga vid internationell expansion i en konkurrensutsatt bransch och utgor i sig
inte grund for skadestandsansvar enligt aktiebolagslagen. Till foljd av forlusterna uppstod ett
betydande negativt eget kapital i Elon Norge AS. Enligt norsk ratt ar detta tillatet sa lange bolaget
beddms vara finansierat och livsdugligt, med hansyn till likviditet, kassaflode och eventuellt stod fran
moderbolaget, utan att det, som det gor i Sverige, automatiskt utloser formella bolagsrattsliga atgarder.

Utredningen har inte funnit stod for att Elons styrelse eller ledning uppsatligen eller av oaktsamhet
asidosatt sina plikter pa ett satt som medfor skadestandsansvar. Daremot framstar styrning, riskkontroll
och intern kontroll i Norge under vissa ar som bristfdlliga och inte fullt forenliga med kraven pa
fortlépande ekonomisk bedémning och betryggande kontroll enligt ABL,%* vilket motiverar kritik i ett
bolagsstyrningsperspektiv. Det framstar som att dessa brister sammantaget bidrog till att atgarder fran
moderbolagets sida drojde.

Nar problemens omfattning blev tydligare vidtogs sedan successivt atgarder. Under 2023 analyserades
verksamheten och ny ledning tillsattes darefter. Under aren 2024-2025 genomfordes en fordndrad
driftsmodell med farre franchisetagare, 6vertagande av lager, kostnadsreduktioner och justerad
rapporteringsstruktur. Atgirderna bidrog till minskad exponering, forbattrat resultat och o6kad
omsattning i Norge 2025.

| svensk ratt rader en langtgaende tolerans for affarsmdassiga riskbeslut (ibland benamnd
business-judgment-tolerans). Styrelse och verkstéllande direktor har ett betydande utrymme att, inom
ramen for vinstsyftet, vdlja strategi och genomfora aven riskfyllda satsningar utan att domstolar i
efterhand Overprovar affarsmassigheten, under forutsattning att besluten har beretts pa ett aktsamt
satt, ar lojala mot bolaget och haller sig inom lagens och bolagsordningens ramar. Elons satsning i Norge
grundades pa en nordisk expansionsstrategi som styrelse och ledning beslutat om, och en
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uppbyggnadsfas med forluster lag i linje med den riskprofil som strategin innebar. Nar problemens
omfattning blev tydligare for styrelsen vidtogs sedan successivt atgarder.

Vid en samlad oaktsamhetsbed®dmning® ABL kan konstateras att det finns brister som motiverar kritik,
men att utredningen inte med tillrdcklig sdkerhet visar att dessa brister, isolerat fran affarsmassigt
motiverade risktaganden och externa marknadsforutsattningar, orsakat forlusterna pa ett siatt som
aktualiserar skadestandsansvar. Slutsatsen ar att verksamheten i Norge fram till 2024 kan kritiseras for
otillrdcklig styrning och intern kontroll, men att satsningen som sadan — och de férluster som
uppkommit inom ramen fér vad som ledning och styrelse ansag vara en strategiskt motiverad nordisk
expansion — inte utgor ett skadestandsgrundande lojalitetsbrott.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen konstaterar att Elons historiska satsning i Norge lag inom ramen foér den langtgaende
business-judgment-tolerans som svensk ratt medger dar styrelse och VD, inom vinstsyftet och den
beslutade nordiska expansionsstrategin, har haft ett betydande utrymme att genomféra dven riskfyllda
satsningar och en uppbyggnadsfas med forluster som ansags forenlig med den valda riskprofilen. Nar
problemens omfattning blev tydligare for styrelsen i Elon vidtogs 2024, genom tillsdttandet av Hans-
Erik Schultz som VD fér Elon Norge AS och de da genomférda insatserna, successivt atgarder for att
komma tillrdtta med de historiska problemen.

Utredningen har inte funnit stod for att styrelse eller ledning vid fullgbérandet av sitt uppdrag
uppsatligen eller av oaktsamhet asidosatt vardplikten enligt ABL eller att férlusterna berott pa otillatna
vardedverforingar, otillborligt gynnande eller andra ABL-6vertrddelser. Daremot har det for perioden
innan atgarder vidtogs for att ratta till de historiska bristerna i styrning och kontroll av Elon Norge AS,
identifierats brister — sarskilt avseende struktur och transparens i kreditriskhantering, uppfdljning,
rapportering och dotterbolagsstyrelsens arbete — som inte fullt ut motsvarar de krav pa fortl6pande
ekonomisk bedéomning och betryggande intern kontroll som féljer av ABL och som darfor fortjanar kritik
ur ett bolagsstyrnings- och internkontrollperspektiv. Utredningen har dock inte funnit underlag for att
dessa brister, var for sig eller sammantagna, skulle vara av sadan karaktadr att de motiverar ett
skadestandsrattsligt ansvar enligt ABL eller annat ansvarsgrundande stéllningstagande.

3.8 Avslut av relation med féretagare och kopplingen till visselblasningsdrende

Bakgrund och kritik

| SvD:s granskning publicerad 2025-12-01 anges foljande. “En féretagare hade information som pekade
pd “allvarliga hédndelser” inom Elon-koncernen. Men ingenting hénde. | stéllet skickade bolagsjdtten ett
brev med en tystnadsklausul fran sin advokatfirma.” ”| brevet fanns ett erbjudande om utbetalning av
ett sexsiffrigt belopp stdlld till féretagaren. Enligt advokatbrevet, som SvD kunde ta del av i oktober,
hade féretagaren krivt betalt for flera jobb han utfért fér Elon. Betalningskraven tillbakavisades
bestdmt av vitvarujdtten. Trots det erbjéd Elon senare pengar till féretagaren. Och en klausul om att
aldrig prata med ndgon om ndgot han sett eller hért hos Elon, eller om personer som jobbat pd
foretaget:”...forbinder er vid vite att inte yppa ndgot rérande det samarbete och de uppdrag som
[féretaget]” haft for Elon Group AB”, skrev Elons advokatfirma i en av klausulerna. Av artikeln i SvD
framgar att Elons advokat uppgett “Att inkludera sekretessavtal inom ramen fér férlikningar dr inget
ovanligt, utan snarare regel. Férlikningen har till syfte att stdnga alla frGgor mellan parterna” och
vidare att “Det finns en uttrycklig reglering i parternas éverenskommelse som inte hindrar att man
anmdler brott eller oegentligheter.” | artikeln anges rorande detta "Men den formuleringen kom inte
med férrin i ett andra brey, efter att féretagaren stdllt fragor om bland annat tystnadsklausulen.”
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Utredningen visar

Utredningen har tagit del av det aktuella "Avslutsavtalet” som undertecknades den 12—13 november
2025 och intervjuat personer som varit involverade vid avtalets tillkomst och de kontakter som féregick
avtalet.

Foretagaren hade sedan 2021 engagerats av marknadsdirektoren och i Sverige i betydande omfattning
tillhandahallit konsulttjanster till Elon centralt, men aven till enskilda handlare. Sedan 2024, da Hans-
Erik Schultz tilltradde som VD i Elon Norge AS, verkade Foretagaren dven pa marknadsdirektorens
uppdrag i betydande omfattning i Norge. Konsultarbetet avsag saval i Sverige som i Norge
huvudsakligen strategi- och praktiskt arbete for Elon-bolagen, bade I6pande och kopplat till specifika
uppdrag, frimst inom olika sponsringsaktiviteter sdisom Team Elon satsningen med skidlager i Idre. Ett
mycket stort projekt var Elons aktiviteter vid skid-VM i Norge 2025 och genomfdrandet av ett “Elon
House” i samband darmed som Foretagaren arbetade med. Ersattning till Féretagaren utgick med ett
fast ‘grundarvode per manad och en ersattning for havda utlagg. Nagra formella skriftliga avtal mellan
Elon och Foretagaren avseende konsulttjdnsterna eller avropen i Sverige eller sedermera Norge
upprattades inte.

Under 2025 uppstod en diskussion om Foretagarens fakturering. Foretagaren hade fakturerat Elon
Norge respektive Elon for utfért [6pande strategi- och sponsorarbete under andra och tredje kvartalen
2025. Vidare hade Foretagaren meddelat att det fanns ytterligare en dannu ej utfardad faktura avseende
juli 2025. Elonbolagen hade genom marknadsavdelningen bestridit fakturorna med hanvisning till att
samtliga uppdrag varit avslutade, att det saknats avtals- eller uppdragsforhallanden mellan parterna
for de manader som fakturorna avsag samt att det saknats arbetsredogorelser till stod for fakturorna.
Vidare hade Elon efterlyst olika kostnadsredovisningar. Kontakterna mellan parterna rérande
faktureringen dgde rum samtidigt som de kontakter som redogjorts for i avsnitt 3.1 ovan mellan
Foretagaren och Elons revisionsutskott skedde.

D3 diskussionerna om de utestdende fakturorna inte utmynnade i en l6sning, éverlamnade Elons
marknadsdirektdr drendet till Elons vanliga advokatkontakt. Aven Féretagaren féretraddes av advokat
i de forhandlingar som darefter foljde. Efter det att parterna utifran fakturorna och bestridanden
genom sina juridiska ombud haft fortsatta diskussioner, traffades sedermera ett avtal den 12-13
november 2025, varvid samtliga mellanhavanden reglerades. Genom avtalet och Elons reglering av i
avtalet specificerade belopp, avslutades samtliga avtals- och uppdragsférhallanden mellan Elon-
bolagen och Foretagaren. Mot bakgrund av att Foretagarens konsulttjanster omfattade strategiska
fragor, ville Elon att avtalet skulle innehalla en sedvanlig sekretessklausul, vilket det slutliga avtalet gor.

Analys och slutsats

Fragan om information fran Foretagaren i ett visselblasardrende har behandlats i avsnitt 3.1 ovan.
Bakgrunden till det aktuella Avslutsavtalet var att tvist rddde om foretagarens konsultfakturor som
baserades pa muntliga avtal, att parterna efter diskussioner dar bada parter var representerade av
advokater ingick en uppgorelse samt att alla parternas mellanhavanden som en féljd av detta slutligt
reglerades genom avtalet. Féretagaren hade tillhandahallit bland annat strategisk radgivning och under
Iang tid varit integrerad i Elons svenska och norska verksamhet. Avtal av denna typ innehaller normalt
sekretessklausuler.

Vad avser det i SvD artikeln kommenterade undantaget for anmalan om brott och oegentligheter galler
foljande. En sekretessklausul i ett avtal kan inte rattsligt hindra en person fran att anmala brott eller
andra missforhallanden ndr anmélan omfattas av visselblasarlagens skydd. Bestammelser i
visselbldsarlagen® gor ett sddant avtal ogiltigt i den utstrickning det upphéaver eller inskrianker
rattigheterna enligt lagen. Forarbetena anger uttryckligen att tystnadspliktsklausuler som hindrar
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rapportering, liksom klausuler som kréaver att rapportering endast sker internt, dr typexempel pa
ogiltiga avtalsvillkor. Allmanna sekretessklausuler kan galla i 6vrigt, men de ar utan verkan i den del de
kolliderar med ratten att rapportera enligt visselblasarlagen. Den enligt SvD-artikeln under
forhandlingarna diskuterade sekretessklausulen hade inte hindrat en part fran att anmala brott till en
myndighet. Det ar en lagstadgad rattighet och ibland for grévre brott daven en skyldighet. Féretagaren
bitraddes av advokat.

Utredningen har inte funnit stod for att Elon genom avtalet sokt hindra rapportering som skyddas av
visselblasarlagen eller pa annat satt agerat i strid med tvingande regler. Det saknas ddarmed grund att
rikta kritik mot att tvisten om de utestaende fakturorna lostes genom en uppgorelse. Det finns inte
grund for kritik mot Elon utifran vad som forevar vid avslutsavtalets tillkomst, dar bada parter var
foretradda av juridiska ombud, dess utformning eller materiella innehall. Det av marknadsavdelningen
initierade konsultavtalet med Féretagaren innefattade emellertid en rad olika uppdrag i Sverige och i
Norge, I6pte under flera ar, var delvis av sjadlvstandig natur och innefattade betydande arvodes- och
utlaggsbelopp. Avtal och avrop borde darfor inte varit muntliga utan skriftliga &ven om de rymdes inom
marknadsforingsbudgeten. Hanteringen av avtalsrelationen har fran Elons sida inte skett med den
robusthet som kan kravas enligt attestordning och riktlinjer foér intern kontroll. Avstdmningen och
uppfoljningen av de ekonomiska mellanhavandena mellan parterna borde dven den 6ver tid ha varit
mer robust fran Elons sida dn vad som blev fallet. | praktiken var det bristen pa avtal och uppféljning
som sedan ledde till oenighet nar konsultrelationen skulle avvecklas.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen visar att ett avslutsavtal med en Foretagare tillkommit som en uppgorelse i en tvist om
utestadende fakturor, efter forhandlingar dar bada parter varit foretradda av advokater, och att avtalet
inte inneburit nagon inskrankning av rattigheter enligt visselblasarlagen. Det saknas ddrmed grund att
rikta kritik mot uppgorelsen som tillkommit i Elons intresse eller avslutsavtalets utformning och
innehall. Daremot konstateras att den langvariga konsultrelationen med Féretagaren, som omfattade
betydande uppdrag, ersattningar och utldgg, inte av Elon under den tid den varade har hanterats med
tillracklig skriftlighet, uppfoljning och intern kontroll. Det har utgjort en historisk brist i Elons avtals- och
kontrollrutiner. For detta fortjanar kritik att framféras mot den davarande marknadsdirektoren och i
andra hand davarande VD som enligt VD-instruktionen haft det 6vergripande ansvaret for en
fungerande kontrollmiljo.

3.9 Fel i Elons redovisning av kemikalieskatt

Bakgrund och kritik

| pressmeddelande den 7 november 2025 angavs att Elon AB (publ) “upptéickt ett systemtekniskt fel
vilket inneburit att bolaget historiskt redovisat felaktiga véirden i sin kemikalieskattredovisning till
Skatteverket. Justeringen kommer att pdverka koncernens egna kapital samt historiska
jémférelsesiffror. Den totala effekten av rdéttelsen foér koncernens egna kapital uppskattas till 70 MSEK
varav 26 MSEK kommer att belasta jamférelsesiffrorna fér heldret 2024. - Elon AB (publ) avser géra en
sjdlvrdittelse till Skatteverket”

Utredningen visar
Utredningen har tagit del av underlag avseende historisk hantering av kemikalieskatten samt intervjuat
personer som varit involverade i fragan.

| samband med en intern analys, gjordes i borjan av 2024 en rattning av felaktig kemikalieskatt som
avsag rakenskapsaren 2022-2023. Skatteberdkningen hade da blivit for hog som en effekt av
sammanslagningen av Elon och Elektra da Elon efter fusionen med Electra i praktiken hade betalat
kemskatt i tva bolag parallellt. Detta féranledde en genomkaorning i IT-systemen och darefter en réttelse
till Skatteverket avseende aren 2021-2023. Ytterligare analyser om redovisningen av kemikalieskatten
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gjordes sedan under hosten 2024. Orsaken var att differenser mellan kemikalieskatt i
uppféljningssystem och redovisning uppmarksammats dar kemikalieskatten framstod som fér hég. En
fordjupad analys visade da att en leverantor hade lagts in fel i systemet. Felet bestod i att det bland
annat ska anges om leverantéren dr godkand lagerhallare. Det ledde till en intern diskussion om det
var inkop eller ekonomiorganisationen som hade ansvaret for detta.

Efter ytterligare utredning konstaterades under oktober/november 2024 att utover de fel som rattats
tidigare, sa forelag dven ett historiskt systemfel i kemikalieskatteredovisningen som ledde till en negativ
differens och ddrmed tillkommande skuld pa i storleksordningen 16 Mkr. Detta diskuterades med
davarande CFO och fragan togs dven upp i ledningsgruppen i slutet av 2024, varvid besl6ts att rutinen
skulle atgardas sa att hanteringen av de brister som upptackts blev riktig framdver. Det sakerstalldes
darigenom att den I6pande framatriktade redovisningen av kemikalieskatten blev korrekt i dessa
avseenden. Fragan diskuterades, savitt framkommit inte darefter i ledningsgruppen. Det rader delade
meningar om den historiska bristen namndes i styrelsen under 2024. Efter byte av CFO sommaren 2025
uppmarksammades fragan igen. Da gjordes en ytterligare och djupare historisk genomgang. Det ledde
till att den totala historiska skulden 6kade och da berdknades till ca 70Mkr. Fragan behandlades da i
styrelsen. Den uppraknade kemikalieskatteskulden offentliggjordes och redovisades varvid ett belopp
motsvarande den berdknade skatten betalades. | samband med dessa atgarder upplostes
garantireserven. Elon forvantar sig att efter den betalning som gjorts kan viss aterbetalning komma att
ske av en 6verskjutande kemikalieskatt.

Den beraknade tillkommande kemikalieskatten pa 16 Mkr varken deklarerades eller reglerades nar den
forst noterades. | redovisningen hanterades den historiska skulden inte i kvartalsrapporten for fjarde
kvartalet 2024. Orsaken var att det da bedomdes att det fanns motsvarande Overvdrden i en
garantireserv for Elvita-produkter som val tiackte den berdknade historiska differensen for
kemikalieskatteskulden varfor nagon resultateffekt inte uppstod. Det hade redan tidigare noterats att
den reserveringen var for hog utan att den hade upplosts. Fragan behandlades sedan pa motsvarande
satti arsredovisningen for 2024, liksom i kvartalsrapporten for forsta och andra kvartalet 2025. Att den
berdknade kemikalisskatten inte betalades, berodde enligt uppgift framforallt pa att det exakta
beloppet och den slutliga genomrakningen inte var klar. For davarande CFO, som slutade vid
halvarsskiftet 2025, var det fortfarande inte da tydligt exakt hur stort beloppet var, att samtliga
skattepaverkande floden verkligen var genomgangna och att samtliga tidsperioder var korrekta.

Analys och slutsats

Under 2024 upptéacktes att bolaget efter fusionen med Electra i praktiken hade betalat kemskatt i tva
bolag parallellt. Detta féranledde en genomkérning i IT-systemen och darefter en rattelse till
Skatteverket avseende aren 2021-2023. Ytterligare brister identifierades sedan under hésten 2024 och
den fordjupade genomgang som skedde under 2025 utvisade en &n storre skatteskuld.

Utredningen visar att Elonkoncernen historiskt har hanterat kemikalieskatten bristfalligt i system- och
redovisningsflodena. Kemikalieskatten har legat utanfor de ordinarie redovisningssystemen, vilket
medfort att det har varit svart att genomféra I6pande och korrekta avstdamningar. Den historiska
ansvarsfordelningen for hanteringen av korrekt indata for kemikalieskatten mellan finansavdelningen
och verksamheten har inte varit tydlig. Utifran att ytterligare brister upptacktes vartefter, ledde
uppenbarligen inte de tidigare brister som identifierats under 2024 till en tillracklig utredning i detta
avseende. Nagon tydlig delegering till en formellt utsedd processagare eller dokumenterad rutin har
inte funnits. Ansvaret har till f6ljd av detta varit otydligt och férutsatt, snarare an organiserat.

Nar skatteskulden pa ca 16Mkr upptacktes stilldes den mot tidigare bedomda Overvarden i en
garantireserv. | praktiken hanteras och inryms bada dessa i balansrakningsposten “avsattningar”. Den
posten avser principiellt skulder som ar sakra till sin karaktar, men osakra till belopp eller tidpunkt. De
redovisas nar en forpliktelse har uppkommit till foljd av intraffade handelser och sannolikt leder till ett
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framtida utflode av resurser, dven om den exakta kostnaden dannu inte kan faststallas. Posten speglar
darmed beddmda framtida skyldigheter som ska belasta resultatet enligt forsiktighetsprincipen.
Utredningen har visat att det vid tillfdllet fanns motsvarande 6vervarde i en garantiavsattning som inte
dd, men senare uppléstes. Aven om forhallandet da kan sigas inte fa ndgon resultatpaverkan i
redovisningen, borde den hanteringen tydliggjorts i en not. Det finns bland intervjuade olika
minnesbilder betrdaffande om, nar och i sa fall hur fragan lyftes till styrelseordféranden. Alla ledamoter
i styrelsen ar av den bestamda uppfattningen att kemikalieskatten 6éverhuvudtaget inte varit féremal
for en styrelsebehandling fore det att fragan aktualiserades under hésten 2025.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen visar att Elon har upptdckt och numera sjalvrattat fel i kemikalieskatteredovisningen
utifran historiska siffror. Det har inte kunnat visas att bolaget medvetet sokt undandra skatt eller Iamnat
oriktiga uppgifter i syfte att missleda myndighet eller marknad. Utredningen har inte funnit stod for att
fragan tidigare varit kdnd av Elons styrelse, ddremot av dess VD och CFO. Samtidigt har betydande
historiska brister konstaterats i systemstéd, ansvarsférdelning och intern kontroll av
kemikalieskatteflodet dar skatten har hanterats vid sidan av ordinarie redovisningsfléden, utan tydlig
processdgare, med oklara gransdragningar mellan verksamhet och finansfunktion, otillracklig férdjupad
analys och utan att behandlas som ett definierat riskomrdde med dokumenterad process, tydligt ansvar
och adekvat rapportering till styrelsen i enlighet med arbetsordning och riktlinjer fér riskhantering och
intern kontroll. Nar en forsta brist upptacktes av finansavdelningen ansags den vara fullt tackt av en da
inte upplost dveravsattning i en garantireserv. Aven om &tgérder vidtogs for att skatteberdkningen
skulle bli korrekt framover, hanterades och utreddes darutdver inte den berdknade historiskt
tillkommande skatten vidare inom rimlig tid. Mot bakgrund av vad som da var kdnt om omfattning och
bakomliggande forhallanden, bedomer utredningen dock att de identifierade bristerna, daven om de
fortjanar kritik mot tidigare VD och CFO ur ett bolagsstyrnings- och internkontrollperspektiv, inte nar
upp till en sddan niva att de i sig bor laggas till grund fér ansvarsgrundande stéllningstaganden mot
enskilda organ eller befattningshavare.

3.10 Externt ifragasdttande av valberedningens sammansittning

Bakgrund och kritik

| SvDs artikel publicerad den 1 december 2025 som inleds “En féretagare hade information som pekade
pa “allvarliga hdndelser” inom Elon-koncernen. Men ingenting héinde. Istdllet skickade bolagsjdtten ett
brev med en tystnadsklausul fran sin advokatfirma.” (se utredning om detta i avsnitt 3.8 ovan) anges
dven att "Advokatfirman Lindahl, som skickade brevet om erbjudandet till féretagaren, har samtidigt

en ledamot i Elons valberedning.”

Utredningen visar

Utredningen har tagit del av den beskrivning av valberedningen som har lamnat till arsstamman 2025
och intervjuat personer som ingatt i valberedningen. Av underlaget till arsstamman 2025 framgar att
infor arsstimman 2026 har valberedningen bestatt av Mikael Hanell (representerande sig sjalv)
ordférande, Robert Asplund (advokat vid Advokatfirman Lindahl representerande Elon Aktiedgare AB),
Pierre Mayr (representerande Elon Aktiedgare AB) och Alexander Oker-Blom (representerande sig sjalv
samt bolag och narstaende), vilka utsags genom beslut pa arsstimman 2025. Robert Asplund har inte
ansett sig vara oberoende Det liggande forslaget ar att samma sammansattning av valberedningen ska
gdlla infor arsstdmman 2026. Fragorna om oberoende var féremal for overviaganden i samband med
bildandet av Elon vid samgaendet med Electra 2022. Elons dgare var da angeldgna att Elonhandlarna
skulle vara starkt representerade i Elons styrelse. Efter 6vervdaganden och diskussioner med radgivare
konstaterades vid samgaendet att en representant for en Elonhandlare kan anses vara oberoende ftill
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Elon enligt koden. Det noterades att ICA, som da var noterat, pa motsvarande vis hade bedémt att ICA-
handlare var att anse som oberoende i relation till ICA Gruppen AB och det bolagets ledning.®’

Analys och slutsats

Aktiebolagslagen innehaller inga krav pa valberedning eller dess sammansattning. Sadana krav finns
diaremot i Bolagsstyrningskoden.®® Syftet med koden &r att stirka fortroendet for de svenska
borsbolagen genom att framja en positiv utveckling av bolagsstyrningen i dessa bolag.
Bolagsstyrningskoden kompletterar lagstiftning och andra regler genom att ange en norm fér god
bolagsstyrning pa en hogre ambitionsniva. Denna norm ar emellertid inte tvingande utan kan frangas
pa enskilda punkter férutsatt att bolaget fér varje avvikelse redovisar hur man gjort i stéllet och
motiverar varfér. Av Koden® foljer att foljande giller.

Valberedningen ska ha minst tre ledamoter, varav en ska utses till ordférande. Majoriteten av
valberedningens ledamoter ska vara oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen.
Verkstéllande direktoren eller annan person fran bolagsledningen ska inte vara ledamot av
valberedningen. Minst en av valberedningens ledamoter ska vara oberoende i forhallande till den i
bolaget rostmassigt storsta aktiedgaren eller grupp av aktiedgare som samverkar om bolagets
forvaltning. Styrelseledaméter kan inga i valberedningen, men ska inte utgéra en majoritet av
valberedningens ledamoter. Styrelsens ordférande eller annan styrelseledamot ska inte vara
valberedningens ordférande. Om mer &n en styrelseledamot ingar i valberedningen far hogst en av
dem vara beroende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Det ar valberedningen som i forsta hand ska bedéma och ftill stimman redovisa de féreslagna
styrelseledamoternas liksom valberedningens ledamoters forhallanden och eventuella beroende i
forhallande till bolaget och bolagsledningen, liksom till bolagets storre aktiedgare. Valberedningen
tillsatts utifran de principer som fastslagits av aktiedgarna genom beslut pa stimman. Av protokoll fran
den senaste arsstamman framgar att stamman godkdnt sammansattningen av valberedningen utifran
det underlag som presenterats. Elons valberedning har fyra ledamoter, varav en har utsetts till
ordforande. Tre av valberedningens ledamoter ska vara oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen. Av valberedningens forslag framgar att Mikael Hanell &r att anse som oberoende i
forhallande till saval Elon som bolagsledningen. Tva av ledaméterna i valberedningen ingar dven i Elons
styrelse, det ar Pierre Mayr (som ar handlare och som representerar Elon Aktiedgare AB) och Alexander
Oker-Blom (som representerar sig sjilv samt bolag och narstdende).

Av valberedningens forslag och information till drsstamman 2025, framgar ocksa att valberedningen
efter analys har bedomt att, utéver Mikael Hanell, sa anses dven Pierre Mayr och Alexander Oker-Blom
vara oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen. Valberedningen har vid sadant
forhallande en foreskriven majoritet av tre ledamoter som dr oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen och uppfyller da kodens alla krav.

Den framforda kritiken avser, som den far forstas, den fjarde ledamotens, advokaten Robert Asplund,
oberoende. Det kan konstateras att dven nar han till foljd av sina egna och sin advokatbyras uppdrag
for Elon inte anses vara oberoende i forhallande till Elon, saknar det darmed betydelse. Robert Asplund
behdver inte raknas in i oberoendekretsen for att valberedningen ska uppfylla Bolagsstyrningskodens
bestimmelser. Robert Asplund har inte heller ansett sig vara oberoende. Det framgar heller inte av
valberedningens forslag till stamman att valberedningen vid sin prévning skulle ha funnit att Robert
Asplund var att anse som oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen.

67 Férhallandet redovisas i Arsredovisningen for ICA Gruppen 2021 s. 69
58 SvenskKodBolagsstyrn_gallande_fran_den_1_januari_2024.pdf
5 punkten 2.3 och 2.4
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Sammantaget leder utredningen till féljande bedomning.

Utredningen visar att Elons valberedning har varit sammansatt i enlighet med Bolagsstyrningskodens
krav och att drsstimman har godkant dess sammansattning. Aven om en av ledaméterna som var Elons
advokat till féljd av uppdrag for Elon inte har ansetts vara oberoende i férhallande till bolaget, har detta
inte paverkat valberedningens regelefterlevnad eftersom kraven pa oberoende dnda varit uppfyllda.
Det saknas da grund att rikta kritik mot valberedningens sammanséttning eller dess bedémning av
fragan om ledamoternas oberoende.

3.11 Avtal med tidigare VDs nérstaende

3.11.1 K6p av konsulttjanster

Bakgrund och kritik

Inom Elon och Elonhandlarna har uppmarksammats att Elon under 2018 och 2019 har kopt
konsulttjanster fran en marknadsforingsbyra dar en narstaende till davarande VD angetts vara verksam.

Utredningen visar

Under 2018 och 2019 anvande Elon en marknadsforingsbyra som konsult. Elons davarande
marknadsdirektor hade nar han kom till Elon tidigare anvant det bolagets tjanster. Under perioden
2018/19 gjordes en strategisk transformering av verksamheten och marknadsforingsbyran hade gjort
motsvarande arbete med marknadsdirektdren i hans tidigare position. Beslut att anlita bolaget togs av
marknadsdirektoren. Det har framkommit att davarande VDs hustrus narstaende var verksam vid
marknadsforingsbyran under den tid som Elon utnyttjade bolagets tjanster. Davarande VD har uppgett
att han och hans nuvarande hustru inte ens kdnde varandra vid tidpunkten fér marknadsdirektérens
beslut 2018. Att hennes narstaende arbetade pa bolaget var darfor inte heller ndgot som han kande till
vid tidpunkten for valet av byra.

Analys och slutsats

Marknadsféringsbyran anlitades av Elon efter beslut av marknadsdirektéren sommaren 2018 inom
dennes mandat och ramen for marknadsavdelningens ansvar. Vid beslutstillfallet forelag varken nagot
formellt eller materiellt jav for davarande VD. Utredningen visar att det inte fanns nagon koppling
mellan davarande VD och att marknadsféringsbyran anlitades.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen visar att ett beslut att anlita en marknadsforingsbyra, som senare hade en indirekt
koppling till davarande VDs hustru, fattades av marknadsdirektéren inom ramen for dennes mandat
och att det vid beslutstillfillet inte forelag nagot formellt eller materiellt jav for davarande VD. Det har
inte framkommit nagon koppling mellan davarande VD och valet av byra eller ndgot som tyder pa att
beslutet tillkommit i strid med Elons intressen. Det saknas darmed grund att rikta kritik mot davarande
VD i denna del.

3.11.2 K6p av musikrattighet

Bakgrund och kritik

Under 2019 uppmarksammades inom Elon och Elonhandlarna att Elon under 2019 kopt ratten till att
anvanda en melodi i marknadsféringssammanhang fran ett bolag som davarande VDs hustru var
stallféretradare for.

Utredningen visar

Under 2019 betalade Elon 100tkr jamte moms till ett bolag som davarande VDs hustru var
stallféretradare for att anvanda en melodi i Elons reklamfilmer. Férslaget att anvanda melodin kom fran
Elons davarande VD till marknadsdirektéren. Beslutet att forvarva rattigheten till melodin togs sedan

58



JURIE

av marknadsdirektéren inom hans mandat och inom marknadsféringsbudgetens ramar. Melodin
anvandes sedan i Elons marknadsfoéring under flera ar.

Analys och slutsats

Musikrattigheterna férvarvades av Elon ar 2019 fran ett bolag som agdes av VDs hustru. Beslutet
fattades av marknadschefen inom ramen fér marknadsavdelningens ansvar och tilldelade
marknadsbudget. Vid denna tidpunkt tillampade Elon K3-regelverket i samband med
arsbokslutsarbetet. Enligt K3 utgdor en verkstdllande direktérs hustru en néarstaende part.
Upplysningskrav avseende néarstdendetransaktioner forelag dock endast om transaktionen inte
genomforts pa marknadsmassiga villkor. Utredningen har inte visat nagot som tyder pa att férvarvet av
musikrattigheterna skett pa annat &n marknadsmassiga villkor.

Forvarvet aktualiserar fragan om formellt jav enligt aktiebolagslagen, eftersom det ror ett avtal mellan
bolaget och tredje man i en situation dar VD har ett vasentligt eget intresse som potentiellt kan sta i
strid med bolagets intresse. | en sadan situation ar VD javig och ddarmed férhindrad att handlagga
drendet. Av forarbeten och doktrin foljer att begreppet handlaggning inte ar begransat till formella
beslut eller omrostningar, utan dven omfattar beredning, diskussion och faktisk paverkan pa
beslutsprocessen.

| det faktiska handelseforloppet fattades beslutet inom linjeorganisationen av marknadsdirektoren,
inom ramen for dennes mandat och marknadsféringsbudget. Elons davarande VD initierade forvarvet,
men beslutet i det enskilda drendet fattades av marknadsdirektéren inom ramen for dennes
befogenheter. Det har inte framkommit att VD deltagit i beredning eller beslut vare sig i styrelse eller i
rollen som verkstéllande direktér. Nagot avtal har da inte handlagts eller beslutats av VD i den mening
som avses i aktiebolagslagen. Formellt jav for VD enligt dessa bestdmmelser har darfor inte
aktualiserats eller 6vertratts i beslutsforfarandet.

Parallellt med bedémningen av formellt jav foreligger emellertid en materiell intressekonflikt. Det ar
uppenbart att Elons davarande VD haft ett ekonomiskt intresse i saken. | en sadan situation staller
bolagets uppforandekod, HR-policy och riktlinjer for riskhantering krav pa att intressekonflikten
identifieras, att beslutsfattandet forlaggs till en person utan sadant intresse samt att analys och beslut
dokumenteras.

Utredningen har inte funnit stod for att beslutet i sak inte skulle ha varit affarsmassigt forsvarligt eller
att ersattningen for musikrattigheterna avvikit fran marknadsmassiga nivaer eller medfért nagon
ekonomisk skada for Elon. Det saknas ddarmed grund for kritik mot sjdlva inkopet, och beslutet strider
inte mot formella javsregler. Daremot borde den materiella intressekonflikten ha dokumenterats
tydligare, saval i beslutsunderlaget som i den efterféljande uppféljningen, i enlighet med bolagets
interna  regelverk. Avsaknaden av dokumenterad intressekonfliktsbedémning  forsvarar
efterhandskontroll och riskerar att undergrava fortroendet fér bolagets hantering av intressekonflikter.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Ett forvarv av musikrattigheter fran ett bolag dar tidigare VDs hustru da var stéllforetradare fattades av
marknadsdirektéren pa vad som framstar som affarsméassiga grunder som behorig beslutsfattare inom
mandat och budget. Ersdttningen bedéms som marknadsmassig och formella javsregler enligt
aktiebolagslagen har inte 6vertratts. Det saknas darfor skal att kritisera affairen som sadan. Daremot
innebar narstaendekopplingen nar musikrattigheterna koptes en tydlig intressekonfliktsrisk som inte
har hanterats eller dokumenterats i enlighet med uppférandekoden och HR-policyn. Det utgor en brist
i intern styrning och motiverar kritik mot den davarande marknadsdirektéren och i andra hand
davarande VD som enligt VD-instruktionen haft det Gvergripande ansvaret fér en fungerande
kontrollmiljo.
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3.12 Projektet Elon Business IT & Solutions

Bakgrund och kritik

Under utredningen har framforts kritik mot att kostnaderna for Elon Business IT & Solutions projektet
utan, som det framstar, styrelsebeslut, kontroll och avtal redan under 2024 vida har 6verskridit det da
avtalade och budgeterade atagandet om 2Mkr som féljer av ett inganget licensavtal.

Utredningen visar

Elon Business IT & Solution ar en vidareutveckling av ett tidigare koncept inom RingUp-kedjan, som
féljde med till Elon vid samgaendet med Electra. Den verksamheten bestar av tre delar — vitvaror,
hemelektronik och IT-tjanster till foretag, varav de senare tillhandahalls av IT-foretaget Evolvit. Avsikten
ar att Elon ska vara en helhetsleverantor av moderna kommunikationslésningar for foretag, Elon
Business IT & Solutions. Sortimentet bestar bl.a. av mobiltelefoni, vaxlar, operatoérstjdnster, funktions-
och IT-tjdnster, hardvara samt service, installation och support. Férsaljningen av produkter och tjanster
sker via handlare som bedriver butiksverksamhet inom ramen for Elons detaljhandelskedja som i sin
tur sdljer varor och tjanster till slutkunder. Evolvitinnehar kritiska licenser och system som Elon behéver
for konceptet Elon Business IT & Solutions.

Elon ingick i september 2024 ett forsta licensavtal med Evolvit for ett mjukvarupaket utformat for att
effektivisera och automatisera kritiska affarsprocesser, som ska géra det mojligt for foretag att forbattra
sin operativa effektivitet och minska risken for fel. Den totala kostnadsramen i licensavtalet angavs till
2Mkr. Det ingangna avtalet var villkorat av vissa sdkerheter fran Evolvit och av att avtalet skulle
kompletteras med dels ett avtal dar Evolvit tillhandahaller utvecklings- och supporttjanster, dels ett
avtal som reglerar Evolvits delaktighet som partner och distributér inom Elons detaljhandelskedja.
Dessa villkor uppfylldes inte, men under 2024 och framat bedrevs anda ett vidare arbete med att
utveckla konceptet samtidigt som villkoren i dessa tillkommande avtal diskuterades mellan parterna
utan att detta ledde ftill slutliga avtal. Avsikten &r att nu inga dessa avtal och de narmare villkoren
forhandlas fornarvarande. Projektet har inte sarskilt varit foremal for behandling i Elons styrelse. Under
2024 fakturerade Evolvit totalt 5 Mkr fordelat 6ver tre fakturor.

Analys och bedémning

Utredningen har haft att préva dels om Elons dtaganden och kostnader i projektet ”"Elon Business IT &
Solutions” och samarbetet med leverant6ren hallit sig inom ramen for gallande attestordning, dels om
styrning, uppfoljning och dokumentation av projektet varit forenlig med de krav som foljer av Elons
interna regelverk om riskhantering, intern kontroll och avtalshantering.

Utredningen visar att Evolvit under lang tid varit en central leverantor i den del av verksamheten som
avser foretags-IT (tidigare RingUp). Evolvit har innehaft kritiska licenser och system som ar nédvandiga
for konceptet Business IT & Solutions. | september 2024 ingick Elon ett licensavtal med Evolvit avseende
ett mjukvarupaket med en total kostnadsram om 2 Mkr. Avtalet var uttryckligen villkorat av att Evolvit
stillde vissa sdkerheter, och att avtalet skulle kompletteras med ett separat utvecklings-/supportavtal
samt ett partner-/distributionsavtal fér Evolvits roll i konceptet. Aven om dessa villkor inte uppfylldes
under 2024, fortsatte Elon att driva projektet tillsammans med Evolvit, utan att de kompletterande
avtalen slutférdes.

Ersattningen till Evolvit uppgick for 2024 till sammanlagt 5 Mkr. Till detta kommer kostnaden for de
interna resurser som involverats i projektet. Savitt framkommit var denna kostnadsram for 2024
forutsedd och kdnd av de som internt operativt arbetade med projektet. Kostnaderna attesterades
vartefter inom ramen for den lopande attestordningen med medverkan av davarande VD som var
initiativtagare till utvecklingen av konceptet. Det finns da inte underlag for att pasta att enskilda
beslutsfattare brutit mot attestinstruktionen i den meningen att otillatna utbetalningar skett utan
behorig attest.
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Konceptet och projektet har drivits operativt och varit val kdnt inom organisationen. Det har dock aldrig
varit féremal fér en samlad styrelsebehandling utifran risk- och investeringsniva. Nagot styrelsebeslut
om ett projektatagande om 5 Mkr eller mer har inte fattats och det har inte kunnat pavisas att styrelsen,
i samband med att licensavtalet ingicks eller darefter, informerats om eller godkant projektets totala
ekonomiska ram.

Det ingar inte i utredningen uppdrag att analysera om den affarsidé som bar konceptet ar strategiskt
riktig och kommersiellt motiverad. Utifran det underlag som foreligger finns inte grund for att
samarbetet med Evolvit i sig skulle strida mot Elons intresse eller att projektet i sig ar att betrakta som
ofdrsvarlig disposition. Det saknas darfor grund att rikta kritik mot projektet som sadant. Ett atagande
av denna storlek, kopplat till ett strategiskt kedjekoncept med kritiska beroenden mot en enskild
leverantor, borde dock — i enlighet med Elons arbetsordning, attestordning och guideline for
riskhantering och intern kontroll — ha behandlats i styrelsen som ett kapital- eller strategiprojekt med
faststélld totalram, riskanalys, ansvarig projektdgare och krav pa styrelseinformation.

Sammantaget leder utredningen till féljande bedémning.

Utredningen har inte funnit stod for att projektet "Elon Business IT & Solutions” och samarbetet med
en huvudleverantoér har inneburit att attestordningen formellt overtratts. Utredningen har inte heller
funnit ndgon grund for att kritisera projektet som sadant eller samarbetet i sig, som, savitt framgar,
bygger pa affirsmassiga overvaganden om Elons engagemang i projektet. Elons o6vervaganden om
projektet har dock enbart skett pd operativ niva. Ett atagande av denna storlek och strategiska
betydelse bor foregas av en samlad styrelsebehandling, faststalld totalram, dokumenterad riskanalys
och tydlig projektdgare. Hanteringen av projektet har diarmed inte varit forenlig med Elons
arbetsordning och riktlinjer for riskhantering och intern kontroll. Fér detta fortjanar kritik att framféras
mot den tidigvarande VDn.

3.13 Elons och annans forvarv av handlare

Bakgrund och kritik

Under utredningen har anonym kritik framforts mot att Elon vid tva tillfallen forvarvat
butiksverksamhet fran handlare trots att Elon enligt sin uttalade strategi inte ska bedriva egen
detaljhandlarverksamhet, att dessa forvarv hanterats bristfalligt med otillracklig kontroll och att
informationsgivningen kring dessa forvarv internt och externt varit begransad och otillracklig. Dessa
forvarv, som avser Din Elon-verksamheten i Dalarna och ND Norr-verksamheten i Skelleftea, har
redovisats i delarsrapporter, men inte offentliggjorts genom sarskilda pressreleaser. Anonym kritik har
under utredningen dven riktats mot att Elon inte har offentliggjort att Stenlunds Maskincenter AB, som
ar en Elonhandlare med omfattande verksamhet, den 16 december 2025 bytte dgare. Enligt kritiken
paverkar handelsen “Elon AB verksamhet i flera avseenden, bland annat vad géller inkdpsvolymer,
intakter, marknadsnarvaro och ldnsamhet.” En samlad slutsats avseende de angiva forvarven anges i
avsnitt nedan.

3.13.1 Forvarv av Din Elon Butik AB

Utredningen visar

| slutet av 2024 férvarvade Elon alla aktier i Din Elon Butik AB som da bedrev 12 butiker. | Elons
arsredovisning for 20247° anges: ” Den 30 december 2024 férvérvades Din Elon Butik AB. Syftet med
forvdrvet dr att sékerstdlla fortsatt verksamhet och drift inom bolagets geografiska marknad. Bolaget
har en stark marknadsstdllning inom sin region vilken frdmst bestdr av Dalarna med ndromrdde.
Férvdrvet innebdr ocksa ett sékerstdllande av redan genom férda investeringar som koncernen gjort i
verksamheten. Samgdendet férvintas innebdra synergier, dels genom att man kan integrera delar av
Din Elon Butik ABs funktioner in i Elons befintliga struktur, dels genom att férvdrvet forstirker Elon

705,58
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koncernens samlade erbjudande. Redovisad goodwill i férvérvet uppgdar till 42 619 tkr och bestdr av
forvintade synergieffekter, framtida avkastning, skalférdelar samt starkare marknadsndrvaro inom
Dalarna med ndromrdde. Uppkomna kostnader fér forvirvet tas Iépande i rérelseresultatet och bedéms
inte paverka koncernens resultat némnvdrt.”

Forvarvet behandlades i Elons styrelse under november och december 2024. Ledningen presenterade
da olika alternativ for att hantera en situation dar Elons fordran pa bolaget och dess davarande dgare
for reskontra och lan i samband med &garnas forvarv av bolaget samt rdntor totalt uppgick ftill
betydande belopp. Analysen utmynnade i att ett Overtagande var den for Elon béasta I6sningen. Vid
varderingen av olika alternativ togs bland annat hansyn till omfattningen av Elons |6pande forsaljning
till bolaget. Styrelsen besl6t i enlighet med detta.

| november 2024 ingick Elon Group ett forsta avtal med Din Elon Butik AB och dess dgare. Parterna
hade da inlett diskussioner som syftade till att hitta en 6verenskommelse varigenom Elon Group skulle
forvarva aktierna i Din Elon Butik AB. Avtalet innebar sammanfattningsvis att Elon Group under
férhandlingstiden skulle vara delaktig i ledningen och driften av Din Elon Butik AB, att Elon fick tillgang
till samtlig information av betydelse for 6verlatelsen och att Din Elon AB pa vissa villkor beviljades en
utokad reskontrakredit av Elon. | slutet av december ingick parterna sedan ett aktiedverlatelseavtal
varigenom Elon Group forvdrvade alla aktier i Din Elon AB for en kopeskilling om 6,475Mkr som
bestaimdes utifran en analys av vardet av bolaget med en fortsatt verksamhet inom
detaljhandelskedjan. Elon AB konsoliderade forvarvet av Din Elon Butik AB fran forvarvsdagen vilket
framgar i arsbokslutet for 2024 och framat.

Forvarvet grundades pa en analys av ledningen, som sedan sanktionerades av Elons styrelse, att ett
overtagande av Din Elon Butik AB istallet for att verksamheten skulle avvecklas var det minst
kostsamma alternativet for Elon i den situation som uppstatt. Avsikten var och ar att sedan overlata
verksamheten till utomstaende handlare. Detta har annu inte skett. Avtalet, som villkorades av
godkdnnande fran Elon styrelse, innehaller en 6msesidig sekretessklausul. Styrelsen godkande avtalet.

3.13.2 Férvarv av ND Norr AB

Utredningen visar

| borjan av 2025 forvarvade Elon Group alla aktier i ND Norr AB. | delarsrapporten for forsta kvartalet
2025 anges: "Elon férvdrvar en butik i Skellefted - Under kvartalet férvirvades ND Norr AB som driver
butik i SkellefteG under varumdrket Elon fér 3,9. ND Norr omsatte cirka 48 MSEK under heldret 2024.”

ND Norr AB hade en butik i Skelleftea som dels marknadsférde och silde kok under det egna
varumarket Bogarden, dels Elonprodukter. Da Elon fokuserar pa Nordanro kok ledde detta till storningar
i forhallande till andra handlare. Omfattningen av verksamheten i den rorelsegren som avsag Bogarden
kok utvecklades och véxte efterhand. ND Norr ABs verksamhet med Bogarden kok fick dven en koppling
till andra stdder, bland annat 6ppnades ett showroom i Goteborg dar avsikten var att dven
marknadsfora Bogarden kok. Ledningen i Elon ansag inte att den satsningen gick att férena med en roll
som Elonhandlare enligt de regler som géller for Elonhandlare. Utifran detta diskuterades méjligheten
for ND Norr AB att fortsatta som handlare inom Elon och villkoren for detta.

Detta utmynnade i att dgarna till ND Norr AB och Elon enades om att dgarna sjalva skulle fortsatta driva
den del som avsag Bogarden kok, medan Elon genom att forvérva alla aktier i ND Norr skulle ta 6ver
den verksamhet som omfattade Elonprodukter. Fore tilltrade till aktierna avyttrade ND Norr AB i
enlighet med detta samtliga tillgangar hanforliga till rorelsegrenen Bogarden kok till de tidigare dgarna.
Kopeskillingen for alla aktier i ND Norr AB uppgick till 3 880 000kr som bestamdes efter en vardering
framtagen av Elon. Hela kdpeskillingen anvandes av séljarna till att reglera sin skuld till bolaget pa
samma belopp. och Elon AB konsoliderade forvarvet av ND Norr AB fran forvarvsdagen vilket framgar i
Q1l-rapporten 2025 och framat.
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Forvarvet grundades pa en analys av ledningen som sedan sanktionerades av Elons styrelse att denna
|6sning skulle sdkerstalla att, istdllet for att avvecklas, verksamheten bedrevs vidare i enlighet med
Elons koncept. Avsikten var och ar att sedan 6verlata verksamheten till utomstaende handlare. Detta
har dnnu inte skett. Avtalet, som villkorades av godkdannande fran Elons styrelse, innehaller en
omsesidig sekretessklausul. Styrelsen godkdnde avtalet.

3.13.3 Agarbyte av handlare

Bakgrund och kritik

Den 16 december 2025 offentliggjordes att Elonhandlaren Stenlunds Maskincenter AB bytt dgare till
KEYTO Group. Kritik har anonymt framférts mot att Elon inte behandlat information om handelsen som
insiderinformation och i vederborlig ordning kommunicerat detta till aktiemarknaden.

Utredningen visar

Nar Elon fick kdnnedom om Overlatelsen gjordes en analys om handelsen féranledde en
informationsgivning dven fran Elon. Avstamning skede dven med extern radgivare. Slutsatsen var att
det inte alag Elon att sarskilt offentliggéra 6verlatelsen.

3.13.4 Sarskilt om kraven pa offentliggorande av kursdrivande information

Bakgrund och kritik

Det har under utredningen rests en fraga om forvarven av Din Elon Butik AB respektive ND Norr AB
bort offentliggéras av Elon enligt artikel 17 MAR. Motsvarande fraga har anonymt stéllts om KEYTO
Groups forvarv av Elonhandlaren Stenlunds Maskincenter.

Utredningen visar

| korthet kan regelsystemet beskrivas enligt foljande. Insiderinformation definieras i MAR som
information av specifik natur, inte offentliggjord, som direkt eller indirekt roér en eller flera emittenter
eller finansiella instrument, och som, om den offentliggjordes, sannolikt skulle ha en vasentlig inverkan
pa priset pa aktien eller annat noterat instrument.

| praktiken behover fyra kumulativa rekvisit, som ska prévas en for en, vara uppfyllda for att information
behover offentliggoras. Vasentlig prispaverkan har informationen om en fornuftig investerare sannolikt
skulle anvanda den som del av grunden for sitt investeringsbeslut. Att informationen har en “sannolik
vasentlig prispaverkan” innebar att informationen, om den offentliggjordes, med G6verviagande
sannolikhet skulle paverka priset mer dn obetydligt. Sannolikheten ska vara klart 6ver 50 %, forstadd
som en valgrundad, overvdagande sannolik risk eller mgjlighet till mer an en obetydlig kursrorelse; inte
enbart en teoretisk chans, men inte heller krav pa “nara visshet”. Bedémningen ska goras utifran den
fakta som finns nar bedémningen gors, men efterfoljande kursrorelser nar informationen blir kdnd, kan
sedan bidra till tolkningen av om den bedémning som gjordes om informationshanteringen var ratt
eller fel.

Av Elons Insiderpolicy’® féljer att det &r Elons kommunikationsansvarig, vid tveksamma fall efter
konsultation med CFO, som ar huvudansvarig for att samtliga beslut och atgarder nar det giller
faststdllande av nér insiderinformation foreligger, offentliggérande och uppskjutet offentliggérande av
insiderinformation samt for att féra Elons insiderférteckning med mera. Det foljer av VD-instruktionen
att det ar Elons VD som ytterst har ansvaret fér Elons informationshantering.

Enligt foreliggande uppgifter gjordes i samrad med CFO en sddan provning avseende forvarven av Din
Elon Butik AB och ND Norr AB samt dgarbytet av Elonhandlaren Stenlunds Maskincenter. | det senare
fallet diskuterades fragan dven med extern radgivare. Bedomningen utmynnade i alla fall i att det inte
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forelag nagon sadan information som kravde ett sarskilt offentliggérande enligt MAR-reglerna. Nagon
sarskild samlad dokumentation 6ver bedomningarna upprattades inte.

Analys och slutsats

Ett “bra beslut” kan betyda tva olika saker. Det kan betyda att beslutet vid efterkontroll blev ratt till sitt
innehall, men ett beslut behover dven vara ratt till sin form. Det senare kdnnetecknas av att beslutet
fattas av en behorig person eller grupp, bygger pa en genomtankt och strukturerad process dar fakta,
risker och alternativ har analyserats innan beslutet fattas. Det ska finnas ett tydligt och val underbyggt
beslutsunderlag, kompletterat med relevanta ekonomiska kalkyler, juridiska beddmningar och
konsekvensanalyser. Vidare ska beslutsfattarna ha haft mojlighet att diskutera drendet 6ppet, stilla
fragor och utvardera flera handlingsalternativ, inklusive vad som hdander om man later bli att agera.
Beslutet och beslutsprocessen ska dokumenteras. Beslutsprocessen ska ocksa vara transparent och
folja etablerade regler for bolagsstyrning, inklusive javskontroll samt nar det ar aktuellt en korrekt
kallelse och protokollféring. Ett bra beslut ska motiveras, dokumenteras och féljas upp sa att
organisationen kan ldra av resultatet. Sammantaget innebér det att beslutet ska vara resultatet av en
ordnad, saklig och sparbar process oavsett om det av utfallet senare visar sig att beslutet till sitt innehall
var fel. Det behover inte papekas att beslutets betydelse spelar roll for hur fullstdndig processen bor
vara.

Det finns som tidigare kommenterats ett betydande utrymme for foretradare for juridiska personer att
utan straff- eller skadestandsansvar fatta affarsmassiga beslut som sedermera visar sig vara mindre bra
eller till och med daliga. Givetvis far en for huvudmannen forlustbringande affar inte motiverats av eget
vinstintresse hos en foretradare.

Ledningen och Elons styrelse besl6t efter att ha analyserat situationen och 6vervagt olika alternativ att
det basta for Elon var att tillfalligt ta 6ver verksamheten i Din Elon Butik AB och ND Norr AB. Pa sa satt
kunde en betydande forlust for Elon pa reskontran undvikas, verksamheten i respektive bolag fortsatta
och Elon erhalla fortsatta intakter fran produktforsaljning till dessa. Att d4ga detaljhandlare ligger inte i
Elons strategi, men den uttalade avsikten har i bada fall varit att avyttra verksamheten. Utifran detta
finns inte grund att kritisera ledningen eller styrelsen for forvarvet av Din Elon Butik AB eller ND Norr
AB. | efterhand kan anmarkas att ledningen i Elon kunde ha ingripit tidigare innan Elons exponering
blev for hég. Mojligen, men inte sédkert, kunde andra ytterligare alternativ da ha funnits. Det géller
sarskilt vad avser Elons relation till Din Elon Butik AB.

Vad géller fragan om informationshanteringen kring forvarven av Din Elon Butik AB och ND Norr AB
foljer av beskrivningen ovan att de tre forsta rekvisiten — att informationen om handelsen ska vara av
specifik natur, att den ska vara icke-offentliggjord och att den ska avse emittenten, dvs i detta fall Elon,
ar uppfyllda for dessa forvarv. For att informationen ska na upp till att utgéra insiderinformation
behover den dock aven ha en sannolik vasentlig prispaverkan. Utredningen visar att den fragan
analyserades och prévades for respektive forvarv vilket utmynnade i att informationen inte ansags na
upp till det fjarde kravet for nagon av dem. Det totala borsvardet pa Elon var per den 30 december
2025 ca 250 Mkr. Envar av férvdrven understeg tre procent av Elons marknadsvirde. Aven om det inte
ar avgorande, kunde i efterhand ocksa konstateras att aktiekursen inte paverkades nar information om
dessa forvarv blev kdnd. Férvarven innebar inte nagon férandring av Elons strategi, utan en tillfallig
|6sning. Utredningen visar utifran detta inte att den bedémning som gjordes kring offentliggérandet av
dessa forvarv varit felaktig.

En insiderinformation kan rora Elon antingen direkt och indirekt. Ett dgarbyte hos en kund ar i sig en
hdndelse som i forsta hand ror kunden. For att bli relevant enligt MAR for Elon kravs att hdandelsen pa
ett konkret satt ocksa paverkar Elon, t.ex. att den medfor eller mycket sannolikt leder till forandrade
avtalsvillkor, volymer, uppsagning av kontrakt etc. som i sin tur vasentligen paverkar Elons finansiella
stallning 6ver tid.
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Ett konstaterat dgarbyte i en namngiven handlare (t.ex. undertecknat avtal) ar typiskt sett att anse som
en specifik information och den ror indirekt Elon. Dessa tva krav far da anses vara uppfyllda. Ett tredje
krav ar att informationen inte ska vara offentliggjord. | detta fall offentliggjorde KEYTO Group
information om sitt forvdarv den 16 december. Det anonyma brevet med kritiken ar daterat den 18
december. | vart fall da kande alltsa dven brevskrivaren till informationen. Utredningen har inte visat
nar Elon fick kinnedom om informationen, men koparen offentliggjorde informationen den 16
december. Den fjarde och sista testen ar da fragan om informationen sannolikt skulle ha en vasentlig
inverkan pa priset pa aktien i Elon om den offentliggjordes. Fragan blir hypotetisk nar det galler sjalva
forvarvet, den informationen ar ju redan kidnd, men det kan ju teoretiskt finnas foljdeffekter som
marknaden inte kdnner till. Bedomningen fran den interna grupp, forstarkt med en extern radgivare,
som uppger att man prévade fragan utmynnade i att informationen inte nadde upp till den niva som
kravs enligt MAR.

Vid uppskjuten information finns enligt MAR ett krav pa dokumentation kring nar beslutet togs, vilka
som deltog och hur villkoren fér uppskjutande uppfylldes. Pa begaran ska den dokumentationen kunna
dverldamnas till myndighet. Aven om MAR inte innehéller ndgot uttryckligt krav p& att dokumentera
stallningstaganden nar bedomningen utmynnar i att en viss information inte nar upp till att vara
insiderinformation, behovs det i praktiken for att kunna visa i efterhand hur man har resonerat.
Underlaget for och slutsatsen av de bedémningar som gjordes i de tre behandlade fallen borde darfor
sarskilt ha dokumenterats.

Utredningen visar att beslutet om Elons forvarv av Din Elon Butik AB och ND Norr AB har fattats i
vederborlig ordning av Elons hogsta ledning och styrelse baserat pd analys och affirsméssiga
overvaganden. Utredningen har inte funnit stod for att forvarven i den radande situationen skulle varit
oférmanliga for Elon, stridit mot Elons intressen eller innebar otillborliga formaner fér nagon enskild.
Det saknas darfor grund att kritisera besluten i sak. Fragan om informationsgivning enligt MAR har
provats internt och betraffande KEYTO Groups forvarv av Stenlunds Maskincenter dven med extern
radgivare. De har da bedémts inte na upp till kravet pa sannolik vasentlig prispaverkan. Utredningen
har inte visat att denna materiella bedomning varit felaktig.

Daremot har utredningen visat att de 6vervdaganden som gjorts kring informationshanteringen inte
dokumenterats. Aven om MAR inte uttryckligen kraver dokumentation nir bedémningen utfaller s3 att
insiderinformation inte foreligger, ar det ur bolagsstyrnings- och tillsynsperspektiv angeldget att sddana
stallningstaganden kan i efterhand redovisas pa ett sparbart satt dar det framgar vilka som deltagit,
vilket underlag som beaktats och hur slutsatsen motiverats.

3.13.5 Sammantagen bed6mning av forvarv och informationsbehandling
Sammantaget leder utredningen vad avser de fragor som har behandlats i avsnitt 3.13.1 — 3.13.4 till
féljande bedémning.

Utredningen visar att beslutet att tillfalligt forvarva Din Elon Butik AB och ND Norr AB har fattats i
vederborlig ordning av ledning och styrelse samt grundats pa affarsmassiga 6verviaganden i den
aktuella situationen. Utredningen har inte funnit stod for att forvarven stridit mot Elons intressen. Det
saknas darmed grund att kritisera styrelsens beslut i sak eller bedomningarna av att informationen om
dessa forvary, liksom om &garbytet for en fristdende Elon handlare, inte utgjorde insiderinformation
enligt MAR. Daremot konstateras brister i dokumentationen av de O&vervaganden och
stdllningstaganden som gjorts i informationsfragan, vilket inte uppfyller god sed ur bolagsstyrnings- och
tillsynsperspektiv. For detta fortjanar kritik att framféras mot i forsta hand kommunikationsavdelningen
och i andra hand davarande VD som enligt Arbetsordningen ytterst ansvarar for informationsgivningen
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FJARDE DELEN - Vilka foridndringar av Elons rutiner och regelverk utvisar utredningen ett behov av?
Under utredningen har till féljd av den kritik som framforts publikt genom artiklarna i SvD och under
hand till utredningen ett antal fragor av vitt skiljande karaktéar utretts och analyserats. | uppdraget ingar
att utifran utredningens slutsatser foresla sadana forandringar av Elons rutiner och regelverk som
utredningen kan utvisa ett behov av. Det finns darfor anledning att avslutningsvis framféra nagra
reflektioner. Som redan framgatt dr behovet av en i vissa avseenden forbattrad intern dokumentation
ett 6vergripande tema.

4.1 Intressekonflikter och jav

Inom ramen for utredningen har det funnits anledning att 6vervdga flera fragor som ror
intressekonflikter. Elons bas och styrka i verksamheten ar den starka kopplingen till handlarna.
Handlarna ar tillsammans &dven majoritetsdgare till Elon och representerade inte bara i
Handlarsradsstrukturen, utan aven direkt i Elons styrelse. En korrekt och dokumenterad hantering av
sadana intressekonflikter som pa olika nivaer helt naturligt kan uppkomma till f6ljd av dessa olika roller
ar betydelsefull saval av formella skdl som foér Elons rykte. Det visar redan de forhallanden som har
ifragasatts i media; nagot som inte varit positivt for Elon.

Utredningen har inte funnit stéd for att ndgra systematiska overtradelser skett av aktiebolagslagens
javsregler. Utredningen har inte heller funnit ndgon grund for att brott skulle ha begatts. Flera drenden
har dock illustrerat brister i hur materiella intressekonflikter identifieras och dokumenteras. | dessa fall
har besluten fattats av behoriga personer inom givna mandat, och utredningen har inte kunnat visa att
besluten i sak medfért ekonomisk skada fér bolaget eller stridit mot bolagets intressen. Aven om det
ddarmed saknas grund for att rikta kritik mot besluten som sadana, fortjdnar hanteringen av
uppkommande intressekonflikter kritik. Bolaget har i flera fall underlatit att dokumentera att en
intressekonflikt identifierats, vilken bedémning som gjorts av konflikten, och vilka atgarder som
vidtagits (t.ex. att och hur berérd person avstatt fran handlaggning) for att hantera denna. Detta star
inte i 6verensstammelse med de krav pa riskidentifiering, intern kontroll och lojalitet mot bolagets
intresse som foljer av uppférandekoden, HR-policyn samt riktlinjerna for riskhantering och intern
kontroll. Sammantaget forsvarar det bade intern uppféljning och extern transparens.

Intressekonflikter ar en normal del av en affiarsverksamhet, men blir en styrningsrisk nar de inte
upptacks och hanteras. De utgor den vanligaste startpunkten for de allvarligaste fértroendebrotten i
organisationer och bolag. Darfor ar ett bolags formaga att forebygga, identifiera och kontrollera
intressekonflikter direkt kopplad till risken foér troléshet, mutbrott och skada for bolaget.
Intressekonflikter som inte hanteras korrekt ar centrala i flera troloshets- och mutdomar. Kopplingen
mellan intressekonflikter och straffrattsliga regelbrott i form av troloshets- och korruptionsbrott
innebar att hantering av intressekonflikter inte endast ar en formaliafraga, utan en central del av
bolagets riskhantering.

Utredningen utmynnar darfor i en rekommendation att forstarka strukturen for hantering av
intressekonflikter genom att aterkommande utbilda i fragor om lojalitetsplikt, jav och anti-korruption,
att inféra en arlig javsdeklaration for alla ledande befattningshavare, att inféra en ordning dar
styrelsemoten inleds med en notering av om nagon ledamot &r javig, att infGra en rutin att hanteringen
av intressekonfliktfragor ska dokumenteras och att I6pande félja upp hanteringen av intressekonflikter
genom oberoende kontrollfunktioner.

4.2 Dokumenthierarki och styrande dokument

Elon har etablerat en omfattande policyportfélj med ett formaliserat dokumentbaserat
styrningssystem. Elons Guideline Styrande dokument beskriver en tydlig hierarki med policys (som
beskriver vad som ska goéras utifran en dvergripande riktning), guidelines (som beskriver hur det ska
gbras med metod och ramar) och instruktioner (som ger en detaljerad arbetsbeskrivning). Vidare
faststdller den ansvar for dokumentdgare och processer for godkdnnande, implementering och
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uppféljning. Riskhanteringen styrs av Guideline Riskhantering och intern kontroll, som reglerar
riskklassificering, kontrollagare och krav pa kontrollmatris och uppdatering. Arbetsordningen och
policyramverket forutsatter en fullstindig sammanhallen Risk Management-policy som definierar
riskuniversum, roller, rapportering och metod och Internkontrollpolicy som knyter samman attestregler,
kontrollmatris, riskregister, uppféljning och rapportering till styrelsen. Riskregler aterfinns nu utspridda
i HR-policy, IT-policy, integritetspolicy m.fl. Hierarkin bor ses 6ver sa att dokumenten bildar ett
sammanhangande ramverk. HR-policyn innehaller nu en del detaljerade instruktioner (t.ex. processer
och checklistor) och attestordningen en del detaljerade inkopsrutiner. Fragor om jav och
intressekonflikter behandlas i flera olika styrdokument, som arbetsordning, HR-policyn och Guideline
for riskhantering och intern kontroll. Intressekonflikts- och riskregler finns nu utspridda over policys,
guidelines och instruktioner. Tillsammans framstar de som heltdckande, men splittrade.

Utredningen utmynnar darfér i en rekommendation att vid en framtida 6versyn, fér att minska overlapp
och versionsrisker, renodla dokumenthierarkin enligt principerna i Guideline Styrande dokument sa att
policydokumenten bara ar strategiska, medan detaljerade instruktioner flyttas till guidelines eller
instruktioner, att sammanféra och sammanfatta intressekonfliktreglerna till ett 6vergripande dokument
samt att vid nya avtalsrelationer och upphandlingar inféra en rutinfrdiga om nagon i ledning eller
styrelse har koppling till leverantoren. For att bolagsstyrningen ska fungera, kravs dven aterkommande
utbildningsinsatser; inte minst vid personalokningar eller omorganisationer.

4.3 Attest och ekonomiska ataganden

Elons Overgripande attestmodell ar tydligt reglerad och innehaller beloppsgranser, sparbarhet,
kontrollkrav och en arlig CFO-granskning. Utredningen har inte funnit stod for att denna attestordning
inte skulle ha féljts. Elons tidigare ledning skérpte avtals- och attestrutinerna samt inforde 6kade krav
pa dokumentation av ingangna avtal utifran en digital rutin och en lagre attestniva pa 30tkr kopplad till
attest och insyn fran VD. Den rutinen inférdes av davarande VD vid sidan av den av styrelsens beslutade
attestordningen. Utifran de fragor som utredningen granskat bor dven en “narstaendekontroll” inforas
i upphandlingsprocessen. Utredningen utmynnar darfér i en rekommendation att den lagre
beloppsgransen ytterligare bér dokumenteras och infogas i den dvergripande attestrutinen

4.4 Sponsring

Utredningen visar att det finns ett behov av att ndrmare reglera Elons engagemang i
sponsringsaktiviteter. En sadan policy bor bland annat reglera

e vilka typer av sponsring som &r tillatna,

e krav pa affarsméssig motivering och uppféljning (exponeringsvarde, malgrupp, matetal),

e hurintressekonflikter identifieras (t.ex. koppling till anhoériga eller egna intressen),

e beloppsgranser och var beslut maste lyftas (marknadschef/VD/styrelse),

e krav pa skriftligt avtal, dokumenterat beslutsunderlag och efteranalys (ROI, varumarkeseffekt).

En sponsringspolicy bor dven innefatta en obligatorisk checklista for intressekonflikt vid sponsring av

projekt dar:

e styrelseledamot eller ledande befattningshavare ar engagerad i mottagaren,

e anhorig ar aktiv,

e sponsringen sker i idrott/arena som ledamoten eller befattningshavaren har eller uppfattas ha
koppling till

Utredningen utmynnar darfér i en rekommendation att en Sponsringspolicy och guideline for sponsring
bor inforas.

4.5 Hanteringen av produkter som anvants i marknadsféring m.m.
Utredningen visar att rutinerna och ansvaret fér hanteringen av sadana Elonprodukter som nyttjats i
samband med massor, produktplaceringar, fotograferingar, marknadsféring, utbildningar, sponsring
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och barterarrangemang och liknande bor tydliggéras. Mot bakgrund av att hanteringen av produkter
sker i flera olika sammanhang och involverar flera olika funktioner inom Elon, finns det ett varde i att
tydliggora ansvar, roller och dvergripande principer i en mer formaliserad ordning. En sadan struktur
kan bidra till 6kad forutsebarhet, sparbarhet och likformighet i hanteringen, sarskilt vid 6verlamningar
mellan funktioner och vid externa samarbeten. En Gvergripande processbeskrivning kan daven minska
personberoende och underlatta uppfdljning, utan att begrdnsa den operativa flexibilitet som
verksamheten kraver. Utredningen utmynnar darfér i en rekommendation att ytterligare tydliggéra
ansvar, roller och 6vergripande principer for hantering av produkter som anvédnds i marknadsféring
m.m.

4.6 Utnyttjande av personalrabatter

Utredningen visar att individuella rabattsituationer inte fullt ut harmoniserat med bolagets egna regler
om intressekonflikter, uppférande och intern kontroll. Enligt uppférandekoden ska representanter
hantera privata och externa intressen pa ett sdtt som inte strider mot Elonkoncernens intresse, och
Guideline Riskhantering och intern kontroll betonar sarskilt att intressekonflikter och jav ska
identifieras, hanteras och dokumenteras. Detta motiverar skarpningar av policytillampning, rutiner for
personalrabatter och en formell intressekonfliktsbedémning nar stérre privata projekt beror aktoérer
inom samma ekosystem. Utredningen utmynnar darfor i en rekommendation att ytterligare tydliggora
vad som giller betraffande personalinkdp och den koppling som finns till risken for intressekonflikter.
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