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DENNA ERBJUDANDEHANDLING AR VIKTIG OCH
ERFORDRAR OMEDELBAR UPPMARKSAMHET

Denna erbjudandehandling och tillhérande anmalningssedel
innehaller viktig information och bér ldsas noggrant innan beslut fattas
betraffande erbjudandet fran Mannerheim Teknik (sdsom definierat
hari), om att 6verlata samtliga aktier i VKG (sasom definierat hari) till
Mannerheim Teknik.

Aktiedgare i VKG bor endast forlita sig pa information i denna
erbjudandehandling samt information till vilken Mannerheim Teknik
har hanvisat sddana aktiedgare.

Mannerheim Teknik har inte bemyndigat nagon att tillhandahalla
aktiedgare i VKG annan eller kompletterande information utéver
informationen i denna erbjudandehandling. Informationen i denna
erbjudandehandling avses vara korrekt endast per dagen for
erbjudandehandlingen och det lamnas ingen forsakran om att den
har varit eller kommer att vara korrekt vid ndagon annan tidpunkt.
Informationen i denna erbjudandehandling ldmnas endast med
anledning av Erbjudandet (sasom definierat héri) och far inte forlitas
pa i ndgot annat syfte. Siffror som anges i denna erbjudandehandling,
déribland vissa totalsummor i tabeller, kan ha avrundats.

Framtidsinriktad information

Denna erbjudandehandling kan innehalla framtidsinriktad
information. Sadan framtidsinriktad information &r ingen garanti for
framtida forhallanden och ar foremal for ofrankomliga risker och
osakerhetsfaktorer. Framtidsinriktad information kan urskiljas genom
att den inte uteslutande avser historiska eller aktuella sakférhéllanden

" »

och genom att den kan innefatta ord som “kan”, “skall”, “férvantas”,

”on ”on ” »

"tros”, "uppskattas”, “planeras”, “avses”, “berdknas”, “forutses”, “har

”on ” »

som malsattning att”, “prognostiseras”, "férsdker”, “skulle kunna”

eller negationer av sadana ord och andra variationer dérav eller
jamforbar terminologi. Den framtidsinriktade informationen innefattar
bland annat uttalanden om VKG:s framtida affarsverksamhet som en
foljd av ett genomférande av Erbjudandet. Denna framtidsinriktade
information speglar Mannerheim Tekniks nuvarande férvantningar,
baserade pa for VKG for narvarande tillganglig information, och

dessa forvantningar bygger pa ett antal antaganden och ar féremal

for risker och osdkerhetsmoment som kan vara utanfér VKG:s

kontroll. Faktiska resultat kan avsevart komma att avvika fran vad

som uttryckts eller antytts i den framtidsinriktade informationen. All
framtidsinriktad information baseras uteslutande pa de forhallanden
som rader vid tidpunkten da den lamnas och Mannerheim Teknik har
ingen skyldighet (och fransager sig uttryckligen sadan skyldighet) att
uppdatera eller andra sadan framtidsinriktad information, vare sig som
en foljd av ny information, nya forhallanden eller ndgot annat, med
undantag for vad som féljer av tillampliga lagar och regler.

Viktig information avseende aktiedgare med hemvist
utanfor Sverige och banker, fondkommissiondrer och
andra institutioner som innehar forvaltarregistrerade
aktier for personer med hemvist utanfor Sverige
Mannerheim Tekniks erbjudande till aktiedgarna i VKG om forvarv

av samtliga utestaende aktier i enlighet med de villkor som anges i
denna erbjudandehandling riktar sig inte till personer vars deltagande
forutsatter att ytterligare erbjudandehandling uppréttas eller
registreras eller att ndgon annan atgard foretas utéver vad som

krévs enligt svensk ratt. Denna erbjudandehandling, den relevanta
anmalningssedeln och annan dokumentation hanforlig till Erbjudandet
kommer inte att distribueras och fér inte postas eller pa annat satt

distribueras eller sandas till eller i ndgot land dar detta skulle forutsatta
att nagra sadana ytterligare atgarder foretas eller dar detta skulle
strida mot lagar eller regleringar i det landet. Mannerheim Teknik
kommer inte att tillata eller godkénna nagon sadan distribution. Om
nagon soker acceptera Erbjudandet genom att direkt eller indirekt ha
Svertratt dessa restriktioner s& kan accepten komma att lamnas utan
avseende.

Erbjudandet lamnas inte, vare sig direkt eller indirekt, genom post
eller ndgot annat kommunikationsmedel (varmed forstas bland annat
telefax, e-post, telex, telefon och Internet) i eller till USA, Australien,
Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz eller Sydafrika, och Erbjudandet
kan inte accepteras pa nagot sadant satt eller med nagot sadant
kommunikationsmedel i eller fran USA, Australien, Japan, Kanada,
Nya Zeeland, Schweiz eller Sydafrika. Foljaktligen kommer inte denna
erbjudandehandling, anmalningssedeln eller annan dokumentation
avseende Erbjudandet att sdndas eller pa annat satt tillhandahallas

i eller till USA, Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz

eller Sydafrika och far inte heller distribueras pa liknande satt.
Mannerheim Teknik kommer inte att tillhandahalla nagot vederlag
enligt Erbjudandet till USA, Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland,
Schweiz eller Sydafrika. Denna erbjudandehandling skickas inte,

och far inte skickas, till aktiedgare med registrerade adresser i USA,
Australien, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz eller Sydafrika.
Banker, fondkommissionarer och andra institutioner som innehar
forvaltarregistrerade aktier for personer i USA, Australien, Japan,
Kanada, Nya Zeeland, Schweiz eller Sydafrika, far inte vidarebefordra
denna erbjudandehandling, eller andra till Erbjudandet relaterade
dokument, till sadana personer.

Ovan namnda restriktioner for aktiedgare bosatta i USA, Australien,
Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz och Sydafrika galler for
Erbjudandet i enlighet med av Aktiemarknadsnamnden beviljad
dispens.

Oaktat det foregdende forbehaller sig Mannerheim Teknik ratten att
tillata att Erbjudandet accepteras av personer som inte ar bosatta

i Sverige om Mannerheim Teknik efter fritt eget val bedomer att
transaktionen ifraga kan genomféras i enlighet med tillampliga lagar
och regler. Erbjudandets lamnande till personer som inte har hemvist
i Sverige kan paverkas av lagar och regler i ifragavarande jurisdiktion.
Personer som inte har hemvist i Sverige skall informera sig om, samt
efterleva eventuella restriktioner som tillampas i deras jurisdiktioner.

Lagval

Denna erbjudandehandling har upprattats i enlighet med lagstiftningen
i Sverige och de forfattningar och regler som ar tillimpliga pa offentliga
uppkdpserbjudanden i Sverige for ett bolag vars aktier ar upptagna

till handel pa First North. Erbjudandet skall regleras av och tolkas i
enlighet med svensk lag. Tvist rérande, eller som uppkommer med
anledning av, Erbjudandet skall avgoras av svensk domstol exklusivt,
med Stockholms tingsratt som forsta instans.

Vastra Hamnen Fondkommission AB &r finansiell radgivare till
Mannerheim Teknik, och ingen annan, i samband med Erbjudandet.
Vastra Hamnen Fondkommission AB ansvarar inte gentemot

nagon annan dn Mannerheim Teknik for radgivning i samband

med Erbjudandet. Informationen i denna erbjudandehandling har
tillhandahallits av Mannerheim Teknik samt, vad géller de delar som
avser VKG, fran VKG offentligt tillgénglig information. Vastra Hamnen
Fondkommission AB har inte atagit sig ndgon skyldighet att verifiera
informationen héri och fransager sig allt ansvar med anledning av
sadan information.
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Erbjudande till aktieagarna i VKG

Erbjudandet

Mannerheim Teknik Holding AB, org. nr. 556824-0062
("Mannerheim Teknik” eller “Budgivaren”), ett helagt
indirekt dotterbolag till Mannerheim Invest AB, org. nr.
556723-3241 ("Mannerheim Invest”) som kontrolleras av
VKG:s styrelseordférande Gunnar Mannerheim och VKG:s
verkstéllande direktor Fredrik Mannerheim, offentliggjorde
den 11 november 2010 ett kontanterbjudande avseende
forvarv av samliga aktier i VKG Energy Services AB

(publ), org. nr. 556684-9393 ("VKG” eller "Bolaget”)
(“Erbjudandet”). Samtliga utgivna aktier i VKG é&r listade pa
Nasdag OMX First North (”First North”).

Mannerheim erbjuder 0,19 kronor kontant for varje aktie i
VKG. Det erbjudna vederlaget kan komma att justeras om
VKG genomfor en utdelning eller annan vardeférandring
innan likvid redovisats inom ramen for Erbjudandet. Det
totala vardet av vardet av Erbjudandet uppgar till cirka
28,5 miljoner kr.

Jamfort med VKG:s volymviktade genomsnittliga aktiekurs
pa First North under den senaste manaden fram till och
med den 10 november 2010 om 0,152 kronor innebar
Erbjudandet en premie om 25,0 procent. Jamfort med
den senaste betalkursen pa First North den 10 november
2010 om 0,14 kronor per aktie, det vill sdga den sista
handelsdagen fore offentliggérandet av Erbjudandet,
innebdr Erbjudandet en premie om 35,7 procent.

Acceptperioden for Erbjudandet |6per fran och med

den 15 december 2010 till och med den 14 januari

2011. Berdknad likviddag ar den 21 januari 2011, under
férutsattning att villkoren for Erbjudandets fullféljande
dessforinnan uppfyllts eller franfallits. Courtage kommer ej
att utgad i samband med Erbjudandet.

For Erbjudandets fullféljande galler de villkor som anges pa
sidan 7.

Mannerheims aktiedgande i VKG

Mannerheim Teknik dgde nar Erbjudandet offentliggjordes
11 november 2010 inga aktier i VKG. Mannerheim Tekniks
moderbolag Mannerheim Invest var vid Erbjudandets
offentliggérande storsta dgare i VKG med 59,2 procent av
aktiekapitalet och résterna. Narstaende till Mannerheim
Teknik kontrollerade vid Erbjudandets offentliggérande
92 469 172 aktier i VKG motsvarande 61,6 procent av
aktiekapitalet och rosterna. Mannerheim Teknik eller
nagon narstaende till Mannerheim Teknik har inte
forvarvat nagra aktier i Bolaget under de senaste sex

! Baserat pa 150 204 082 utestaende aktier.

manaderna fére Erbjudandets offentliggérande. Efter
Erbjudandets offentliggérande har Mannerheim Teknik
forvarvat 25 103 969 aktier till ett pris per aktie om 0,19
kr. Mannerheim Teknik med narstaende kontrollerar vid
denna erbjudandehandlings upprattande, 3 december
2010, 75,9 procent av aktiekapitalet och rosterna i VKG.

Ataganden och stod for Erbjudandet

ES Holding, Bjorn Halvardsson, Greger Halvardsson och
Dick Halvardsson som vid Erbjudandets offentliggérande
tillsammans kontrollerade cirka 8,1 av procent résterna
aktiekapitalet i VKG, forklarade att de staller sig positiva till
Erbjudandet om 0,19 kr per aktie i VKG.

Mannerheim Invest har ingatt avtal med Mannerheim
Teknik att overféra samtliga sina aktier i VKG till
Mannerheim Teknik. Overféringen kommer genomféras
till kursen 0,19 kr per aktie genom att Mannerheim

Invest antingen accepterar Erbjudandet eller genom ett
aktiedgartillskott fran Mannerheim Invest till Mannerheim
Teknik.

Erbjudandets finansiering

Erbjudandet &r inte féremal for nagot finansieringsvillkor.
Erbjudandet kommer i sin helhet att finansieras

genom eget kapital. Mannerheim Invest har stallt

ut en moderbolagsgaranti till Mannerheim Teknik

som sakerstaller finansieringen av Erbjudandet i sin
helhet. Mannerheim Invests egna kapital per den 31
december 2009 uppgick till 472 miljoner kronor. Se
vidare "Beskrivning av Mannerheim och Erbjudandets
finansiering” pa sidan 27.

Due diligience

Mannerheim Teknik har ej genomfért en due diligence
i samband med forberedelserna infor Erbjudandet.
Mannerheim Teknik har ggnom Gunnar Mannerheims
position som styrelseordférande i VKG och Fredrik
Mannerheims position som verkstallande direktor

i VKG erhallit sedvanlig information om VKG och

dess dotterbolag i enlighet med positionerna som
styrelseordforande och verkstallande direktor. Det
antecknas att dessa inte tagit del av nagon icke
offentligjord information som kan anses i vasentlig
grad paverka varderingen av VKG:s aktier och all sddan
information har I6pande meddelats aktiemarknaden.

lakttagande av Takeover-reglerna
Naringslivets Borskommittés regler for offentliga
uppkopserbjudanden avseende aktier i svenska
aktiebolag vilkas aktier handlas pa vissa




handelsplattformar ar tillampliga pa Erbjudandet, liksom
Aktiemarknadsnamndens uttalanden avseende offentliga
uppkdpserbjudanden, inklusive sadana uttalanden som
gjorts med avseende pa aktier noterade pa andra svenska
marknadsplatser, i den utstrackning dessa uttalanden har
relevans for Erbjudandet.

Svensk lag skall tillampas pa Erbjudandet. Tvist rérande,
eller som uppkommer med anledning av, Erbjudandet skall
avgoras av svensk domstol exklusivt varvid Stockholms
tingsratt skall utgora forsta instans.




Bakgrund och motiv till Erbjudandet

VKG:s huvudagare, Mannerheim Invest, har successivt 6kat sitt dgande sedan Mannerheim Invest tillkom som aktiedgare
i samband med rekonstruktionen av VKG under 2008. Mannerheim Invest har ytterligare stéttat verksamheten genom att
stalla ut ett forvarvslan samt ett konvertibelt skuldebrev. Mannerheim Invest har under omstallningsprocessen lamnat
amorteringsfrihet for forvarvslanet samt ej tagit arvode for styrelsearbetet, VD och CFO funktionerna.

Mannerheim Teknik ar férvissad om att VKG i sin framtida utveckling och mot bakgrund av Bolagets omfattande
omstallningsarbete, svaga [6nsamhet samt mycket anstrangda finansiella situation langsiktigt battre kan tillvarata sin
kapacitet som ett icke-publikt bolag utan moderbolagsrelaterade omkostnader. Med hansyn till den hoga skuldnivan

i bolaget, dar huvuddelen ar stalld till Mannerheim Invest, samt bland annat darigenom en lag soliditet, sa kommer
Mannerheim Teknik att efter ett framgangsrikt bud verka for att kapitalisera upp och forstarka koncernens balansrakning.
Med en kapitalstark dgare och utan krav pa kortsiktiga finansiella prestationer ges VKG bast forutsattningar att fokusera
pa att genomfdra den av VKG:s styrelse paborjade omstéllningsprocessen och att langsiktigt utveckla de underliggande
verksamheterna som fristdende enheter inom Mannerheimkoncern.

Mannerheim Teknik sétter stort varde pa de operativa ledningarna och anstallda samt avser att varna om de positiva
relationerna mellan foretag och anstéllda som finns inom VKG. Mannerheim Tekniks avsikt ar att vara en engagerad
huvudagare i Bolaget och verka for en fortsatt positiv utveckling av relationerna mellan féretag och anstallda samt
verksamheternas utveckling.

Stockholm den 3 december 2010
Mannerheim Teknik Holding AB
Styrelsen




Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Mannerheim erbjuder 0,19 kronor kontant for varje aktie i
VKG. Det erbjudna vederlaget kan komma att justeras om
VKG genomfor en utdelning eller annan vardeférandring
innan likvid redovisats inom ramen for Erbjudandet.

Courtage kommer ej att utga i samband med Erbjudandet.

Villkor for erbjudandet
Fullféljande av Erbjudandet ar villkorat av:

i. Att Erbjudandet accepteras i sadan utstrackning att
Mannerheim Teknik blir dgare till mer an 90 procent av
det totala antalet aktier i VKG;

ii. Att samtliga for Erbjudandet och férvdrvet av VKG
erforderliga tillstand, godkdnnanden, beslut och andra
atgarder fran myndigheter eller liknande, har erhallits
pa fér Mannerheim Teknik acceptabla villkor;

iii. Attvarken Erbjudandet eller forvarvet av VKG helt
eller delvis omojliggors eller vasentligen forsvaras av
lagstiftning eller annan reglering, domstolsavgérande,
myndighetsbeslut eller motsvarande omstandighet,
som foreligger eller skaligen kan forvantas, som ligger
utanfor Mannerheim Tekniks kontroll och vilken
Mannerheim Teknik skaligen inte kunde forutse vid
tidpunkten for offentliggérande av Erbjudandet;

Mannerheim Teknik forbehaller sig ratten att aterkalla
Erbjudandet for det fall det star klart att nagot av
ovanstaende villkor inte uppfyllts eller kan uppfyllas.
Savitt avser villkor (ii) och (iii) kommer sadant aterkallande
endast ske om den bristande uppfyllelsen ar av vasentlig
betydelse for Mannerheim Tekniks forvarv av aktier VKG.

Mannerheim Teknik forbehaller sig ratten att helt eller
delvis franfalla ett eller flera villkor enligt ovan i enlighet
med tillampliga lagar, regler och foreskrifter, inklusive att,
avseende villkor (i) ovan, fullfélja Erbjudandet vid lagre
acceptansniva.

Accept

Aktiedgare i VKG vars aktier ar direktregistrerade hos
Euroclear Sweden AB (”Euroclear”) och som dnskar
acceptera Erbjudandet ska under perioden fran och

med den 15 december 2010 till och med den 14 januari
2011 kI 17.00 underteckna och lamna en korrekt ifylld
anmalningssedel enligt faststallt formuldr genom nagot av
alternativen nedan:

Alternativ 1.
Skicka anmalningssedeln till:

Aktieinvest FK AB
SVARSPOST

Kundnummer 110 394 300
110 06 Stockholm

Anmaélningssedeln maste darvid lamnas in eller skickas
in i god tid fore sista anmalningsdag for att kunna vara
Aktieinvest tillhanda senast klockan 17.00 den 14 januari
2011.

Alternativ 2.
Sanda inscannad anmalningssedel till:
emittentservice@aktieinvest.se

Alternativ 3.
Faxa anmalningssedeln till Aktieinvest pa faxnummer:
08-5065 1701

VP-konto och aktuellt aktieinnehav i VKG framgar av den
fortryckta anmalningssedeln som sants ut tillsammans
med denna Erbjudandehandling till direktregistrerade
aktiedgare i VKG. Aktiedgare bor sjalv kontrollera att de
fortryckta uppgifterna pa anmalningssedeln ar korrekta.

Observera att felaktiga eller ofullstandiga anmalningssedlar
kan komma att lamnas ut avseende.

Ytterligare anmalningssedlar tillhandahalls av
Aktieinvest och Vastra Hamnen Fondkommission enligt
kontaktuppgifter nedan.

Forvaltarregistrerade innehav

Aktiedgare i VKG vars aktie ar forvaltarregistrerade

hos en bank eller annan forvaltare, erhaller inte nagon
fortryckt anmalningssedel. Anmélan ska ske i enlighet med
instruktioner fran forvaltaren.

Pantsatta innehav

Ar aktierna pantsatta i Euroclear-systemet méaste

saval aktiedgaren som panthavaren underteckna
anmalningssedeln samt bekrafta att pantratten upphor

om Erbjudandet fullfljs. Pantratten maste saledes vara
avregistrerad i Euroclear-systemet avseende berérda aktier
i VKG nar dessa ska levereras till Mannerheim Teknik.

Bekraftelse och 6verforing av aktier i VKG till
sparrade VP-konton

Efter det att Aktieinvest mottagit och registrerat korrekt
ifylld anmalningssedel kommer aktierna i VKG att overforas




till ett for varje aktiedgare i VKG nydppnat sparrat
VP-konto, sa kallat apportkonto. | samband darmed skickar
Euroclear en avi ("VP-avi”) som utvisar det antal aktier i
VKG som utbokats fran det ursprungliga VP-kontot samt en
VP-avi som utvisar det antal aktier i VKG som inbokats pa
det nyoppnade sparrade VP-kontot.

Redovisning av likvid

Redovisning av likvid kommer att paborjas sa snart
Mannerheim Teknik offentliggjort att villkoren for
Erbjudandet uppfyllts eller att Mannerheim Teknik eljest
beslutat att fullfolja Erbjudandet. Under forutsattning
att sadant offentliggérande sker senast omkring den

17 januari 2011, beraknas redovisning av likvid kunna
pabdrjas omkring den 21 januari 2011. Redovisning sker
genom att de som accepterat Erbjudandet tillsands en
avrakningsnota. Om innehavet ar forvaltarregistrerat sker
redovisning genom respektive forvaltare.

Likvidbeloppet betalas till det avkastningskonto som

ar anslutet till aktiedgarens VP-konto. Aktiedagare i VKG
som inte har ndgot avkastningskonto knutet till sitt
VP-konto eller vars avkastningskonto ar ett bankgiro- eller
plusgirokonto erhaller likvid enligt anvisningar pa utsdnd
avrakningsnota. | samband med redovisning av likvid
utbokats aktierna i VKG fran det sparrade kontot som
ddrmed avslutas. VP-avi som redovisar utbokningen fran
det sparrade VP-kontot skickas ej ut.

Observera att dven om aktierna i VKG ar pantsatta sker
utbetalning till avkastningskontot eller enligt anvisningar
pa utsdnd avrakningsnota.

Ratt till forlangning av Erbjudandet m.m.
Mannerheim Teknik forbehaller sig ratten att forlanga
acceptperioden for Erbjudandet, liksom att senarelagga
tidpunkten for redovisning av likvid. Meddelande

om sadan forlangning eller senareldggning kommer

att offentliggdras av Mannerheim Teknik genom
pressmeddelande i enlighet med tillampliga lagar och
regler.

Réatt till aterkallelse av accept

Aktiedgare i VKG har ratt att aterkalla gjord accept. For
att aterkallelsen ska kunna goras géllande ska en skriftlig
aterkallelse ha kommit Aktieinvest (adress enligt ovan)
tillhanda innan Mannerheim Teknik har offentliggjort att
villkoren for Erbjudandets fullféljande uppfyllts, eller, om
sadant offentliggdrande inte skett under acceptperioden,
senast klockan 17.00 sista dagen i acceptperioden.
Aktiedgare i VKG vars aktier ar forvaltarregistrerade och
som onskar aterkalla avgiven accept av Erbjudandet ska

gora det i enlighet med instruktioner fran forvaltaren.
Kvarstar vid en férlangning av Erbjudandet villkor for
Erbjudandet som Mannerheim Teknik forbehallit sig ratten
att franfalla, ska ratten att aterkalla avgiven accept galla
pa motsvarande satt dven under sadan forlangning av
Erbjudandet.

Tvangsinlésen och avnotering

Beroende pa acceptansgraden i Erbjudandet och hur
aktiedgarstrukturen ser ut efter genomférandet av
Erbjudandet kan Mannerheim Teknik komma att verka

for att aktierna i VKG avnoteras fran First North. For det
fall att Budgivaren forvdrvat aktier representerande mer
an 90 procent av aktierna i Bolaget, avser Budgivaren

att begdra tvangsinlésen av resterande aktier i enlighet
med Aktiebolagslagen (2005:551). De aktiedgare som
vidljer att inte anta Erbjudandet utan kvarsta som
aktiedgare i Bolaget bor mot bakgrund av det ovanstaende
uppmarksamma att det efter en eventuell avnotering inte
langre kommer att finnas nagon fungerande marknad

for handel i Bolagets aktier. For det fall att Budgivaren
forvarvat aktier representerande mindre an 90 procent

av aktierna i Bolaget, och villkoret om en anslutning i
sadan omfattning att Budgivaren uppnar ett dgande om 90
procent franfalles, kan Budgivaren anda komma att verka
for en avnotering och en eventuell likvidation av VKG.

Fragor rorande Erbjudandet

Vid fragor rérande Erbjudandet, vanligen kontakta Vastra
Hamnen Fondkommission AB (”Vastra Hamnen”) pa
telefon +46 40 200 253. Information och anmalningssedlar
finns dven tillgangliga pa Vastra Hamnens hemsida www.
vhfondkommission.se/vkg och Aktieinvests hemsida www.
aktieinvest.se.




Varderingsutlatande

VKG Energy Services AB (publ)
FAIRNESS OPINION
December 2010

Styrelsen i VKG Energy Services AB

Ni har givit Contemplate AB Corporate Finance i uppdrag att verkstilla en s.k. Fairness
Opinion. Uppdraget innebir genomforande av en opartisk skélighetsbeddmning ur ett
finansiellt perspektiv, av det kontantbud motsvarande SEK 0,19 per aktie som Mannerheim
Teknik Holding AB per den 11 november 2010 lamnade till aktieigarna i VKG Energy
Services AB.

For utforandet av detta uppdrag har f5ljande information och indata beaktats:

Innehéllet i erbjudandet fran Mannerheim Teknik Holding AB

Information fran VKG Energy Services AB:s hemsida

Information frin VKG Energy Services AB:s arsredovisningar m.m.

Aktuella forutsittningar i aktiemarknaden vid tillfillet for budet

Information som inhdmtats under méten med ledande befattningshavare for VKG Energy
Services AB

® o 0 0o @

Efter att ha beriiknat och uppskattat s.k. fair value pa samtliga aktier i VKG Energy Services
AB och stillt slutsatserna i relation till ovan nimnda kontantbud ldmnar vi foljande utlatande:

Det dr vdar bedomning att det kontantbud motsvarande SEK 0,19 per aktie i VKG Energy
Services AB som ldmmnats fran Mannerheim Teknik Holding AB till aktieagaina i VKG Energy
Services AB, bor betraktas sdsom skdligt ur eft finansiellt perspektiv.

Vér ersittning for detta uppdrag r inte villkorad pa ndgot sétt.

Bjorkvigen 17 D
191 44 Sollentuna
+46 8 3537 07
0739 -80 57 67




Beskrivning av VKG

VKG Energy Services AB ar en finansiell dgare som investerar i heldgda bolag som erbjuder systemldsningar och tjanster
inom energi- och klimatteknik fér kommersiella och offentliga fastigheter, industrier, flerbostadshus samt smahus.
Dotterbolagen utvecklas som fristdende bolag inom koncernen.

Dotterbolagen erbjuder tjdnster for optimal balans mellan bra inomhusklimat och laga driftkostnader samt effektiv och
miljdanpassad energiférsorjning. Med djup kompetens inom varme, kyla, ventilation, styr & regler samt drift & underhall
kan erbjudandet anpassas till att omfatta alltifran serviceinsatser, installationsentreprenader och effektiviseringsprojekt
till langre samarbeten med garantier fér funktion och kostnadsniva. Kunderna utgors av dgare och/eller forvaltare av
kommersiella och offentliga fastigheter, industrier, flerbostadshus samt smahus.

Koncernen bestar av moderbolaget VKG Energy Services AB (publ) med VD-, IR- och ekonomifunktion, den senare har
forstarkts med CFO fran Mannerheim Invest, samt sex heldgda dotterbolag som grupperats i tre affirsomraden vilka beskrivs
nedan.

Affirsomraden

Energi & Driftteknik

Affarsomradet erbjuder ett heltdckande tjansteutbud inom omradena Teknikstdd, Energi & Klimat, Ombyggnad &
Modernisering samt Drift & Underhall. Kompetensen tacker samtliga fastighetstekniska installationer. Inom omradet
besparingsfinansierad energieffektivisering erbjuds till exempel helhetsataganden, fran analys och projektering av atgarder
till genomférande samt efterféljande drift & underhallsavtal. Bland kunderna aterfinns dgare eller forvaltare av offentliga
och kommersiella fastigheter, flerbostadshus samt industrier.

Installation

Affarsomradet erbjuder total- och utférarentreprenader inom VVS, Ventilation, Kyla, Styr & Regler, Tryckluft samt
installationsservice, injusteringar och lagstadgade kontroller av ventilations- och kylanldggningar. Bland kunderna aterfinns
byggbolag, dagare eller forvaltare av offentliga och kommersiella fastigheter, flerbostadshus samt industrier.

Villavirme
Affarsomradet erbjuder installation och service av energieffektiva och miljéanpassade |6sningar for uppvarmning av smahus
och villor dar bergvarmepumpar och luft- och vattenvarmepumpar dominerar.
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Finansiell information i sammandrag

Nedanstaende finansiella information i sammandrag for rakenskapsaren 2007, 2008 och 2009 har hamtats fran VKG:s
reviderade arsredovisningar, vilka finns tillgédngliga att ladda ner pa VKG:s hemsida.

Arsredovisningarna ar upprittade i enlighet med International Reporting Standards (IFRS), sdsom de har antagits av EU.

Nedanstaende sammandrag av koncernens rakenskaper bor ldsas tillsammans med respektive period avlamnad
arsredovisning.

Resultatrdkningen i ssmmandrag

tkr 2009 2008 2007
Nettoomsattning 216771 257 360 307 690
Rorelseresultat -46 268 -27 567 -71702
Nettoresultat -63 214 -28903 -62 344

Balansrakningen i sammandrag

Anldggningstillgdngar 130364 125373 80 660
Omsattningstillgangar 78 034 84218 102 092
Summa tillgangar 208 398 209 591 182 752
Skulder 167 035 138 988 146 969
Eget kapital 41 363 70 603 35783
Summa skulder och eget kapital 208 398 209 591 182 752
Nyckeltal

Rorelsemarginal neg neg neg
Nettomarginal neg neg neg
Soliditet 19,8% 33,7% 19,6%
Nettoskuld 64 066 33941 48 189
Nettoskuldsattningsgrad 1,5 0,5 1,3
Medelantalet anstallda 165 200 240

Data per aktie

Resultat per aktie, kr -0,92 -0,73 -3,86
Resultat per aktie efter full utspadning och skatt, kr -0,92 -0,73 -3,86
Utdelning, kr 0 0 0
Borskurs vid periodens slut 1,70 1,17 6,75
Eget kapital per aktie, kr 0,55 1,13 2,11
Eget kapital per aktie efter full utspadning, kr 0,41 1,13 2,05
Direktavkastning % 0 0 0
Antal aktier 75102041 62530612 16977500

Antal aktier efter full utspadning 100816326 62530612 17 476 000




Aktiekapital och agarforhallanden

VKG:s aktie ar listad pa Nasdaq OMX First North, under symbolen VKG.

Aktiekapitalet

Aktiekapitalet uppgar per dagen for offentliggérandet av denna erbjudandehandling till 7 510 204 kr, férdelat pa

150 204 082 aktier med ett kvotvarde om 0,05 kronor per aktie. Det finns endast ett aktieslag. Alla aktier har lika ratt till
andel i Bolagets tillgangar och vinst.

Konvertibel

Bolaget har en utestaende konvertibel med nominellt belopp 45 000 000 kr. Konvertibeln forfaller till betalning 2014-03-15
och kan konverteras till aktier till kursen 1,08 kr. Mannerheim Invest har ensamt tecknat hela konvertibeln. Vid full
konvertering dkar antalet aktier i VKG med 25 714 285 aktier.

Aktiekapitalets utveckling

Datum Antal aktier Totalt antal aktier Totalt aktiekapital i SEK Kvotvarde i SEK Syfte
2005-08-27 1000 1000 100 000 100 Bolaget bildas
2005-12-13 1999 000 2000 000 100 000 0,05 Split 1:2000
2005-12-13 8000 000 10 000 000 500 000 0,05 Emission
2005-12-13 612 500 10 612 500 530 625 0,05 Emission
2006-03-21 3200 000 13 812 500 690 625 0,05 Emission
2006-08-09 1000 000 14 812 500 740 625 0,05 Emission
2006-12-22 100 000 14912 500 745 625 0,05 Apportemission
2006-12-22 400 000 15312 500 765 625 0,05 Apportemission
2006-12-22 20 000 15332 500 766 625 0,05 Apportemission
2007-03-07 270 000 15 602 500 780 125 0,05 Apportemission
2007-03-07 500 000 16 102 500 805 125 0,05 Emission
2007-03-13 710 000 16 812 500 840 625 0,05 Teckningsoptioner
2007-03-20 50 000 16 862 500 843125 0,05 Apportemission
2007-03-20 25000 16 887 500 844 375 0,05 Apportemission
2007-03-20 50 000 16 937 500 846 875 0,05 Apportemission
2007-03-30 40 000 16 977 500 848 875 0,05 Teckningsoptioner
2008-06-05 23 022 500 40 000 000 2000 000 0,05 Emission
2008-06-18 6791 000 46 791 000 2339550 0,05 Emission
2008-07-01 9209 000 56 000 000 2800 000 0,05 Emission
2008-12-19 6530612 62530612 3126531 0,05 Apportemission
2009-12-01 12571429 75102 041 3755102 0,05 Apportemission

2010-09-01 75102 041 150 204 082 7510204 0,05 Emission




Agarforhallanden
Antalet aktiedgare uppgick per den 29 oktober 2010 till 1 937 dgare.

Storsta aktieinnehav per 29 oktober 2010
Aktier Roster (%)

Mannerheim Invest AB 88967 929 59,2%
ES Holding AB 6285714 4,2%
Nordic Light Venture AB 5341 440 3,6%
Mannerheim, Fredrik 3501243 2,3%
ABN Amro Bank 3139310 2,1%
Halvardsson, Bjorn 3046 326 2,0%
Competencex AB 1466 000 1,0%
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension 1462 090 1,0%
Halvardsson, Dick 1410612 0,9%
Halvardsson, Greger 1400 000 0,9%
Ovriga 34183418 22,8%
Summa 150 204 082 100,0%

Utdelningspolicy
VKG har idag ingen faststalld utdelningspolicy.

Aktiedgaravtal
Inga aktiedgaravtal existerar mellan de nuvarande aktiedgarna savitt styrelsen for VKG kanner till.

Kursutveckling och omsattning
Grafen nedan visar indexerad kursutveckling och daglig omsattning for VKG-aktien fran och med introduktionen 1 mars 2006
till och med 10 november 2010, samt utveckling for SIX Return Index for samma period.
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Bolagsordning for VKG

§1.
Bolagets firma ar VKG Energy Services AB (publ).

§2

Bolagets styrelse skall ha sitt sate i Stockholms kommun.

83

Bolaget skall direkt eller indirekt via dotterforetag erbjuda
systemldsningar och tjdnster inom energi- och klimatteknik
for kommersiella och offentliga fastigheter, industrier,
flerbostadshus, smahus samt ddarmed forenlig verksamhet.

§4
Aktiekapitalet skall utgora lagst 2.800.000 kronor och
hogst 11.200.000 kronor.

§5
Antalet aktier skall uppga till Iagst 56.000.000 och hogst
224.000.000.

§6

Styrelsen skall besta av lagst tre och hogst sex ledamoter
med hogst fem suppleanter. Bolaget skall ha lagst en och
hogst tva revisorer, med eller utan hogst tva suppleanter.

§7

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom annonsering

i Post- och Inrikes Tidningar och i Svenska Dagbladet.
Kallelse till drsstamma samt kallelse till extra
bolagsstimma dar frdga om dndring av bolagsordningen
kommer att behandlas skall ske tidigast sex och senast
fyra veckor fore stamman. Kallelse till annan extra
bolagsstamma skall ske tidigast sex och senast tva veckor
fére stamman. For att fa delta i bolagsstdamman skall
aktieagare dels vara upptagen i utskrift av hela aktieboken
avseende forhallandena fem vardagar fore stamman,

dels géra en anmalan hdrom till bolaget senast den dag
som anges i kallelsen till stimman, fére kl. 16. Denna

dag far inte vara sondag, annan allman helgdag, l6rdag,
midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla
tidigare an femte vardagen fore stamman.

§8

Arsstamma halles arligen inom 6 manader efter
rakenskapsarets utgang. Pa arsstamman skall féljande
arenden forekomma till behandling.

1. Val av ordférande vid stamman;

2. Upprattande och godkannande av réstlangd;
3. Valaven eller tva justeringsman;
4

Prévning av om stamman blivit behorigen
sammankallad;

5. Godkdnnande av dagordning;

6. Framldggande av arsredovisning och
revisionsberattelse samt i forekommande fall
koncernredovisning och koncernrevisionsberattelse;

7. Beslut

a. om faststdllande av resultatrakning och
balansrakning samt i forekommande fall
koncernresultatrakning och koncernbalansrakning;

b. om dispositioner betrdffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststallda balansrakningen;

c. om ansvarsfrihet at styrelseledamoterna och
verkstallande direktoren;

8. Faststdllande av arvoden at styrelsen och revisorn;

9. Val av styrelseledamoter och suppleanter samt, i
forekommande fall, revisor och revisorssuppleanter;

10. Annat drende som ankommer pa stimman enligt
aktiebolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

§9

Bolagets rakenskapsar ar kalenderar.

§10

Den aktiedgare eller férvaltare som pa avstamningsdagen
ar inford i aktieboken och antecknad i ett
avstamningsregister enligt 4 kap. lagen (1998:1479) om
kontoféring av finansiella instrument eller den som ar
antecknad pa avstamningskonto enligt 4 kap. 18 § forsta
stycket 6-8 namnda lag skall antas vara behdrig att utéva
de rattigheter som foljer av 4 kap. 39 § aktiebolagslagen
(2005:551).

Denna bolagsordning dr antagen pa VKG:s drsstimma den
3 april 2009.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer i VKG

Styrelse

Gunnar Mannerheim

Fodd: 1945

Styrelseordforande sedan mars 2008

Andra uppdrag: Ordférande i Mannerheim Invest. Ledamot
i Remium och Intellecta.

Innehav: 0 aktier.

Bertil Persson

Fodd: 1950

Styrelseledamot sedan mars 2008

Andra uppdrag: Ledamot i Remium och Flexil Finans.
Innehav: 0 aktier.

Fredrik Mannerheim

Verkstallande direktor

Fodd: 1978

Styrelseledamot sedan mars 2008

Andra uppdrag: VD och ledamot i Mannerheim Invest med
dotterbolag.

Innehav: 0 aktier.

Ledande befattningshavare

Fredrik Mannerheim

Verkstdllande direktor

Fodd: 1978

Styrelseledamot sedan mars 2008

Andra uppdrag: VD och ledamot i Mannerheim Invest med
dotterbolag.

Innehav: 0

Revisor

Magnus Thorling
Auktoriserad revisor
Fodd: 1970

Revisor sedan 2005-12-08
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VKG:s delarsrapport januari — september 2010

Deldrsrapport
1 januari-30 september 2010

Energy
Services

Omstallningsprocessen fortgar

Kvartal 3 (1 juli-30 september 2010)

Koncernens nettoomsattning under perioden uppgick till 46,7 (48,1) Mkr.

Rorelseresultatet for perioden uppgick till -18,8 (-8,8) Mkr och resultat efter skatt uppgick till
-20,8 (-10,5) Mkr vilket motsvarar -0,18 (-0,17) kr per aktie. Nedskrivningar av koncernmassig
goodwill till foljd av den pdgdende omstallningsprocessen har belastat resultatet med 17,5 (0,0)
Mkr.

VKG har framg8&ngsrikt avslutat en nyemission med foretradesratt for bolagets aktiedgare.
Emissionen tillférde bolaget 9,0 Mkr fére emissionskostnader.

Affirsomrade Installations resultat har forbattrats till foljd av férbattrad styrning.

Affirsomrade Energi & Driftteknik har fortsatt pdverkats negativt av lagre volymer jamfort
med foregdende &r. Under rddande omstaliningsprocess s& har det beslutats att satsningen inom
miljdanpassad energiférsorining baserat pd bergvarmepumpar inom AO Energi & Driftteknik
l&ggs ner. Detta har medfort en goodwillnedskrivning pa& koncernnivd om 17,5 Mkr. Utdver detta
har relaterade omstruktureringskostnader fortsatt att belasta affarsomradet.

Affirsomrade Villavidrmes resultat fortsatter att utvecklas stabilt.

Marknaden har informerats om styrelsens syn att koncernens samlade affarsidé inte &r hallbar.
Styrelsen har darfor andrat moderbolagets funktion till att vara en finansiell &gare med fokus pa
minskad skuldbdrda for koncernen. Dotterbolagen ska utvecklas under egna varumarken.

Perioden (1 januari-30 september 2010)

= Koncernens nettoomsattning under perioden uppgick till 155,2 (156,7) Mkr.

= Rorelseresultatet for perioden uppgick till -29,4 (-25,4) Mkr och resultat efter skatt uppgick
till -34,9 (-29,4) Mkr vilket motsvarar -0,31 (-0,47) kr per aktie. Rorelseresultatet samt
resultat fore skatt har pdverkats negativt genom nedskrivningar av koncernméssig goodwill
med 17,5 (0,0) Mkr.

= Antal anstéllda per den 30 september var 136 (149).

VKG Energy Services AB (publ), Flygfaltsgatan 8 C, 128 30 Skarpnéack
Véxel: 08-446 32 10, www.vkg.se Org.nr: 556684-9393

Certified Adviser: Mangold Fondkommission AB
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VKG-koncernen

Koncernen bestar av moderbolaget VKG
Energy Services AB (publ) och sex operativa
dotterbolag som grupperats i tre Affars-
omraden. I moderbolaget finns koncern-
ledning, central ekonomi, IT och IR medan
ansvaret for dotterbolagens ekonomi, personal
och marknadskommunikation finns hos
respektive dotterbolag.

Affarsomradena erbjuder bland annat
systemldsningar och tjanster fér optimal
balans mellan bra inomhusklimat och 1dga
driftkostnader samt effektiv och miljéanpassad
energiforsérjning. Med gedigen kompetens
inom varme, kyla, ventilation, styr & regler
samt drift & underhall erbjuds alltifrén enstaka
serviceinsatser, installationsentreprenader och
effektiviseringsprojekt till langre samarbeten
med garantier avseende funktion och
kostnadsniva. Erbjudandet omfattar energi-
och klimatsystem fér kommersiella och
offentliga fastigheter, industrier,
flerbostadshus samt smé&hus.

Affirsomrdden

Energi & Driftteknik

Affarsomradet erbjuder ett heltdckande
tjansteutbud inom omrédena Teknikstod,
Energi & Klimat, Ombyggnad & Modernisering
samt Drift & Underh3ll. Kompetensen tacker
samtliga fastighetstekniska installationer.
Inom omradet besparingsfinansierad
energieffektivisering erbjuds t ex helhets-
dtaganden, frén analys och projektering av
dtgarder till genomférande samt efterféljande
drift & underhdllsavtal. Bland kunderna
terfinns agare eller forvaltare av offentliga
och kommersiella fastigheter, flerbostadshus
samt industrier.

Intdkterna under tredje kvartalet uppgick till
12,9 (15,3) Mkr. Rérelseresultatet under
samma period uppgick till -0,7 (-2,3) Mkr.

Intdkterna under perioden 1 januari - 30
september uppgick till 43,7 (57,7) Mkr.
Rorelseresultatet under samma period uppgick
till -1,8 (2,3) Mkr.

Rorelseresultatet har paverkats negativt av
lagre volymer och kostnader i
omstéllningsprocessen.

Satsningen inom miljéanpassad energi-
forsorining baserat pa bergvarmepumpar inom
Energi & Driftteknik har lagts ner vilket

medfért nedskrivningar av koncernmassig
goodwill under tredje kvartalet.

Installation

Affarsomradet erbjuder total- och utférarentre-
prenader inom VVS, Ventilation, Kyla, Styr &
Regler, Tryckluft samt installationsservice,
injusteringar och lagstadgade kontroller av
ventilations- och kylanléaggningar. Bland
kunderna aterfinns byggbolag, dgare eller
forvaltare av offentliga och kommersiella
fastigheter, flerbostadshus samt industrier.

Intdkterna under tredje kvartalet uppgick till
29,5 (25,8) Mkr. Rorelseresultatet for samma
period uppgick till 1,6 (-1,6) Mkr.

Intédkterna under perioden 1 januari - 30
september uppgick till 95,4 (83,2) Mkr.
Rorelseresultatet under samma period uppgick
till 1,7 (-5,5) Mkr.

Affarsomradets intaktsokning &r relaterad till
forvarvet av ES Contracting. Resultat har
huvudsakligen forbattrats till foljd av
forbattrad styrning samt att
omstéllningsprocessen inom produktomrade
Ventilation har varit framgangsrik

Villavdrme

Affarsomradet erbjuder installation och service
av energieffektiva och miljéanpassade 16sning-
ar fér uppvarmning av smahus och villor dar
bergvdrmepumpar och luft- och vattenvarme-
pumpar dominerar.

Intédkterna under tredje kvartalet uppgick till
4,6 (7,8) Mkr. Rorelseresultatet for samma
period uppgick till 0,1 (0,3) Mkr.

Intakterna under perioden 1 januari - 30
september uppgick till 16,9 (21,0) Mkr.
Rorelseresultatet under samma period uppgick
till 1,3 (-4,7) Mkr.

Rorelseresultatet fortsatter att visa en stabil
utveckling med en ldgre omsattning.

Koncerngemensamma kostnader

Inom moderbolaget finns funktioner for
koncernledning, central ekonomi, IT och IR.
Koncerngemensamma kostnader darutdver ar
kostnader for revision inom koncernen,
forsékringar, skatter och deklaration, legala
fragor mm.

De gemensamma kostnaderna under tredje
kvartalet uppgick till -19,8 (-5,3) Mkr. I de

VKG Energy Services AB (publ), Flygfaltsgatan 8 C, 128 30 Skarpnack
Vaxel: 08-446 32 10, www.vkg.se Org.nr: 556684-9393

Certified Adviser: Mangold Fondkommission AB
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gemensamma kostnaderna ingar koncern-
massiga nedskrivningar av goodwill under
tredje kvartalet med 17,5 (0,0) Mkr.

Under perioden 1 januari - 30 september
uppgick de gemensamma kostnaderna till
-30,5 (-17,5) Mkr, varav koncernmassiga
nedskrivningar av goodwill uppgick till 17,5
(0,0) Mkr.

Till f6ljd av den pdgdende omstélinings-
processen i VKG-koncernen med moder-
bolagets forandrade roll s& minskar de
operativa koncerngemensamma kostnaderna.

Omsaéttning och resultat

Koncernens nettoomsattning for tredje
kvartalet uppgick till 46,7 (48,1) Mkr.
Rorelseresultatet for samma period uppgick till
-18,8 (-8,8) Mkr. Resultatet efter skatt uppgick
till -20,8 (-10,5) Mkr. Resultatet har under
kvartalet paverkats negativt med 17,5 (0,0)
Mkr i nedskrivning av koncernméassig goodwill.

Koncernens nettoomsattning for perioden

1 januari - 30 september uppgick till 155,2
(156,7) Mkr. Rorelseresultatet for samma
period uppgick till -29,4 (-25,4) Mkr.
Resultatet efter skatt uppgick till -34,9 (-29,4)
Mkr. Resultatet har paverkats negativt med
17,5 (0,0) Mkr i nedskrivning av
koncernmassig goodwill.

Investeringar och avskrivningar
Investeringar i materiella och immateriella
anlaggningstillgdngar for tredje kvartalet 2010
uppgick till -0,1 (-1,3) Mkr. Kostnader
avseende forvarv av verksamheter uppgick till
-1,7 (0,0) Mkr. Avskrivningar uppgick till -1,4
(-2,3) Mkr och nedskrivningarna uppgick till
-17,5 (0,0) Mkr.

Finansiell stdllning, kassafléde och
soliditet

For perioden 1 januari - 30 september uppgar
likvida medel vid periodens slut till 13,0 Mkr.
Koncernens egna kapital minskade under
perioden 1 januari - 30 september med -26,3
Mkr och uppgick vid periodens slut till 15,1 Mkr
vilket gav en soliditet p8 9,4 % jamfort med
arets bérjan om 19,8 %. Vid full inlésen av
konvertibelt skuldebrev mot aktier nds en
soliditet pd 31,5 %.

Koncernens nettoskuld per den 30 september
2010 uppgick till 75,9 Mkr, en 6kning med
11,9 Mkr sedan &rets bérjan.

Totalt uppgick kassaflédet for perioden
1 januari - 30 september 2010 till -14,4 (0,4)
Mkr.

Forvarv
Inga forvarv har skett under 2010.

Vasentliga handelser under tredje
kvartalet 2010

VKG har framgéngsrikt avslutat en nyemission
med foretradesratt for bolagets

Aktiedgare. Emissionen tillforde bolaget 9,0
Mkr fére emissionskostnader.

Intresset for emissionen har varit stort och
teckningsgraden uppgick till ver 206 procent.
Nyemissionen tecknades till cirka 89 procent
med stdd av teckningsratter och resterande
cirka 11 procent utan stdd av teckningsratter.

VKG Energy Services har kommunicerat viktig
information avseende bolagets strategi.
Styrelsens slutsats av sitt arbete ar att VKG-
koncernens samlade affarsidé inte ar hallbar,
trots att de enskilda dotterbolagens
verksamhet, var och en for sig, kan vara sund.
Styrelsen har till foljd av dessa konstateranden
modifierat moderbolagets funktion till att vara
en finansiell dgare som investerar i heldagda
bolag vilka erbjuder systemldsningar och
tjénster inom energi- och klimatteknik for
kommersiella och offentliga fastigheter,
industrier, flerbostadshus samt smahus.
Moderbolaget har utdver sin roll som finansiell
agare som prioriterad uppgift att minska
koncernens skuldbdrda. Dotterbolagen
utvecklas som fristdende bolag inom
koncernen och under egna varumarken.

VKG:s pa&géende omorganisation och
omstallning kan darfor i nartid dven komma att
omfatta avyttring av dotterbolag och/eller
affarsomraden.

Om inte styrelsen vid genomfoérandet av de
pdgdende omstallningsprocesserna finner att
en héllbar I6nsamhet uppnas sa kan VKG:s
styrelse komma att dvervaga ett byte av
marknadsplats fér bolagets aktier eller anséka
om att bolaget avnoteras.

Vdsentliga handelser efter periodens
utgéng

Inom affarsomrade Energi & Driftteknik har ett
fler8rigt ramavtal tecknats med Locum.
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Nérstdende transaktioner

Totalt har resultatet under tredje kvartalet
2010 belastats med rénta till Mannerheim
Invest AB om 1,0 Mkr. Rantan l6per pa
marknadsmassiga villkor.

Vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer
Foretaget ar exponerat for flera bransch- och
marknadsrelaterade risker, sdsom leverantors-
och kundberoende, risk for inkurans i lager,
samt omsattnings- och kreditrisker. I den
omstéllningsprocess som VKG-koncernen
befinner sig i s& kan det inte uteslutas att
ytterligare behov av nedskrivningar av
koncernmassiga 6vervarden och andelar i
dotterbolag aktualiseras. For ytterligare
beskrivning av bolagets riskhantering hénvisas
till &rsredovisningen 2009.

Personal

Antalet anstallda per den 30 september 2010
uppgick till 136 (149) personer. Medelantalet
anstallda under perioden 1 januari -30
september 2010 uppgar till 144 (169).

Aktiekapital

Antal utestdende aktier per 30 september
2010 var 150 204 082 (62 530 612) aktier.
Resultat per aktie fore utspadning for tredje
kvartalet uppgick till -0,18 (-0,17) kr och
resultat per aktie efter utspadning uppgick till
-0,18 (-0,17) kr.

Totalt antal registrerade teckningsoptioner och
konvertibler uppgick vid kvartalets utgang till
25714 286 (25 714 286).

Moderbolaget

Moderbolagets nettoomséttning fér det andra
kvartalet uppgick till 0,4 (0,1) Mkr.
Rorelseresultatet for perioden uppgick till -17,8
(-5,2) Mkr. Resultat efter skatt uppgick till
-19,2 (-6,8) Mkr. Resultatet har paverkats
negativt genom nedskrivning av andelar i
koncernféretag med 15,6 Mkr. Nedskrivningen
ar foranledd av att satsningen inom
miljéanpassad energiférsorining baserat pa
bergvdrmepumpar har lagts ner.

Investeringar i materiella och immateriella
anlaggningstillgéngar uppgick till 0,1 (-0,2)

Mkr. Likvida medel uppgick vid slutet av
perioden till 2,7 (27,8) Mkr och nettoskulden
till 89,9 (70,2) Mkr.

Granskning etc.

Deldrsrapporten har inte varit foremal for
revisorernas dversiktliga granskning.
Avrundningsdifferenser kan férekomma i
rapporten.

Redovisningsprinciper
Denna delérsrapport ar upprattad enligt IAS 34
Delérsrapportering och tilldmpliga delar av
rsredovisningslagen samt for moderbolaget
enligt RFR 2.3 Redovisning for juridisk person.
Nyheter i redovisningsstandards som tratt i
kraft fran den 1 januari 2010 har inte haft
né&gon paverkan pa koncernens rapportering
per den 30 september 2010 utan kommer
endast att ha framatriktade effekter. For
information om tillampade
redovisningsprinciper hénvisas till
drsredovisningen for 2009.
Avrundningsdifferenser kan forekomma i
rapporten.

Uppskattningar och bedomningar

Att uppratta finansiella rapporter i
overensstammelse med IFRS kraver att
styrelsen och foretagets ledning gor vissa
beddmningar, uppskattningar och antaganden
som paverkar tillampningen av foretagets
redovisningsprinciper och de redovisade
vérdena av tillgdngar och skulder per
balansdagen. Aven intdkter och kostnader
paverkas av bedémningarna. Det verkliga
utfallet kan darfor komma att avvika frén
gjorda bedémningar.

Framatblickande uttalanden avspeglar
styrelsens nuvarande bedémningar med
avseende pa framtida forhallanden.
Framatblickande information och uttalanden
innefattar alltid risker och osékerhet som kan
komma att p&verka det faktiska utfallet.

Kommande rapporttillfdllen
Bokslutskommuniké 2010 21 feb, 2011
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Styrelsen och Verkstidllande direktorens forsdakran

Styrelsen och verkstallande direktéren férsakrar att del@rsrapporten ger en rattvisande dversikt av
moderbolagets och koncernens verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som ing8r i koncernen star infor.

Skarpnack den 22 okt 2010
VKG Energy Services AB (publ)

Gunnar Mannerheim Bertil Persson
Styrelsens ordférande Ledamot i styrelsen

Fr8gor kring del8rsrapporten kan stéllas till:

Fredrik Mannerheim

VD

Mob. +46 (0)70-311 08 60

e-mail; fredrik.mannerheim@vkg.se

5

Fredrik Mannerheim
Ledamot i styrelsen
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Koncernens resultatrakning 2010 2009 2010 2009 2009
Belopp i Tkr jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep jan-dec
Nettoomsattning 46 728 48 122 155 180 156 748 216 771
Ovriga intakter 119 98 512 1505 965
Handelsvaror -17 588 -18 890 -54 717 -54 203 -79 317
Ovriga externa kostnader -14 684 -18 329 -51 587 -59 066 -87 321
Personalkostnader -14 420 -17 485 -565 977 -62 467 -88 568
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella

och immateriella anlaggningstillgangar -18 968 -2 281 -22 807 -7 920 -8 798
Rorelseresultat -18 813 -8 765 -29 396 -25 403 -46 268
Finansiella poster, netto -2124 -1.841 -5 877 -4 863 -8 312
Resultat fore skatt -20 937 -10 606 -35273 -30 266 -54 580
Inkomstskatt 117 129 352 893 -8 634
Periodens resultat -20 819 -10 478 -34 921 -29 373 -63 214
Resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare -20 819 -10 478 -34 921 -29 373 -63 214
Minoritetsintresse - - - - -
Resultat per aktie, kr

- fore utspadningseffekter -0,18 -0,17 -0,31 -0,47 -0,92
- efter utspadningseffekter -0,18 -0,17 -0,31 -0,47 -0,92
Berdkning av resultat per aktie

Resultat hanforligt till moderbolagets

aktieagare -20 819 -10 478 -34 921 -29 373 -63 214
Medelantalet aktier fére utspadning, tusental 112 653 62 531 112 653 62 531 68 817
Medelantalet teckningsoptioner och

konvertibler, tusental 25714 25714 25714 12 857 12 857
Medelantalet aktier efter utspadning, tusental 138 367 88 245 138 367 75 388 81674
Antal utestaende aktier vid periodens slut 150 204 62 531 150 204 62 531 75102
Antal utestaende teckningsoptioner och

konvertibler vid periodens slut 25714 25714 25714 25714 25714
Totalt antal aktier, teckningsoptioner samt

konvertibler vid periodens slut 175918 88 245 175918 88 245 100 816
Marginaler (procent)

Rorelsemarginal -40,3% -18,2% -18,9% -16,2% -21,3%
Finansnettomarginal -4,5% -3,8% -3,8% -3,1% -3,8%
Vinstmarginal -44,8% -22,0% -22,7% -19,3% -25,2%
Skatter 0,3% 0,3% 0,2% 0,6% -4,0%
Nettomarginal -44,6% -21,8% -22,5% -18,7% -29,2%
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Rapport 6ver totalresultat 2010 2009 2010 2009 2009
Belopp i Tkr jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep jan-dec
Periodens resultat -20 819 -10 478 -34 921 -29 373 -63 214
Periodens 6vriga totalresultat

Intakter och kostnader redovisade direkt i

eget kapital

Nyemissionskostnader -366 - -366 - -
Periodens totalresultat -21 185 -10 478 -35 287 -29 373 -63 214
Periodens totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets aktieagare -21185 -10 478 -35 287 -29 373 -63 214
Minoritetsintresse - - - - -
Koncernens balansrakning 2010 2009
Belopp i Tkr 30-sep 31-dec
Tillgangar

Goodwill 84 167 105 275
Immateriella tiligangar 5167 7 252
Materiella anlaggningstillgangar 7 388 10 126
Finansiella anlaggningstillgangar 187 187
Uppskjutna skattefordringar 7 523 7 523
Summa anlaggningstillgangar 104 432 130 364
Varulager 2836 4 850
Kundfordringar och andra fordringar 40724 45773
Likvida medel 13 040 27 411
Summa omsittningstillgangar 56 600 78 034
Summa tillgangar 161 032 208 398
Eget kapital

Aktiekapital 7510 3755
Ovrigt tillskjutet kapital 187 413 183 506
Balanserat resultat inklusive periodens resultat -179 836 -145 899
Summa eget kapital 15 087 41 362
Skulder

Rantebarande langfristiga skulder 58 177 60 860
Uppskjutna skatteskulder 3801 4152
Ovriga avséttningar 2188 8 100
Summa langfristiga skulder 64 166 73112
Leverantdrsskulder och andra skulder 46 037 54 295
Aktuella skatteskulder 592 3684
Réantebarande kortfristiga skulder 30 807 30617
Ovriga avséttningar 4343 5327
Summa kortfristiga skulder 81779 93 923
Summa skulder 145 945 167 035
Summa eget kapital och skulder 161 032 208 398
Soliditet 9,4% 19,8%
Skuldsattningsgrad (ggr) 5,0 1,5
Nettoskuld 75 944 64 066
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Kassaflodesanalys 2010 2009 2010 2009 2009
Belopp i Tkr jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep jan-dec
Resultat fore finansiella poster -18 813 -8 765 -29 396 -25 403 -46 268
Erhallna finansiella intékter 102 55 233 107 689
Betalda finansiella kostnader -582 -1928 -1 391 -2 850 -5 797
Justeringar for poster som inte ingar i

kassaflodet 16 957 1372 14 420 4 385 15 686
Betald skatt -376 -545 2711 -3789 -1.247
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore forandring av rorelsekapital 2712 -9 811 -18 845 -27 550 -36 937
Kassaflode fran forandring i rorelsekapital

Forandring i varulager 341 2229 3204 1928 3185
Utbetalda garantiataganden -269 - -1 003 -735 -735
Forandring i rorelsefordringar 4 040 -9 321 5544 -2 394 8 066
Féraéndring i rérelseskulder -8 501 7 382 -7 740 2071 -3 255
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -7 101 -9 521 -18 840 -26 680 -29 676
Investeringsverksamheten

Forvarv/Forsaljning av verksamheter -1736 -4 600 -2 028 -5 850 -5 597
Forvarv av materiella och immateriella

anlaggningstillgangar -140 -243 -4 281 -686 -1331
Forsaljning av materiella anldggningstillgangar 66 36 3785 1301 1431
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1810 -4 807 -2 524 -5235 -5 497
Finansieringsverksamheten

Likvid fran emission efter avdrag for

emissionskostnader 8 646 - 8 646 - -
Likvid fran teckningsoptioner - - - - -
Upptagna lan - - - 45 294 45 294
Amortering av lan -27 -4 416 -1653 -5 286 -9701
Kassaflode fran finansierings-

verksamheten 8619 -4 416 6993 40 008 35593
Periodens kassaflode -292 -18 744 -14 371 8093 420
Likvida medel vid periodens bérjan 13 332 53 828 27 411 26 991 26 991
Likvida medel vid periodens slut 13 040 35084 13 040 35084 27 411
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Forandringar i koncernens eget kapital
Belopp i Tkr

Belopp vid periodens ingang 2009-01-01 70 603
Periodens resultat -5 970
Belopp vid periodens utgang 2009-03-31 64 633
Periodens resultat -12 926
Belopp vid periodens utgang 2009-06-30 51707
Periodens resultat -10478
Belopp vid periodens utgang 2009-09-30 41 229
Apportemission 2171
Konvertibel 12 262
Periodens resultat -33 841
Belopp vid periodens utgang 2009-12-31 41 362
Periodens resultat -8 972
Belopp vid periodens utgang 2010-03-31 32 390
Periodens resultat -5129
Belopp vid periodens utgang 2010-06-30 27 260
Periodens resultat -20 819
Nyemission efter avdrag av emissionskostnader 8 646
Belopp vid periodens utgang 2010-09-30 15087
Segmentrapportering

Affarsomrade Villavarme 2010 2009 2010 2009 2009
Belopp i Tkr jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep jan-dec
Externa intakter 4 599 7 805 16 848 20 877 29748
Forséljning inom affarsomradet 0 0 0 0 0
Forsaljning mellan affarsomraden -1 0 8 10 99
Ovriga intakter 2 0 4 152 128
Totala intakter 4 600 7 805 16 860 21039 29 975
Rorelseresultat 119 327 1255 -4 700 -8 482
Rorelsemarginal, % 2,6% 4,2% 7,4% -22,3% -28,3%
Affarsomrade Installation

Belopp i Tkr

Externa intakter 28 812 25684 94 138 82 194 119 423
Forsaljning inom affarsomradet 466 -10 781 326 497
Forséljning mellan affarsomraden 236 72 429 266 277
Ovriga intakter -1 102 48 386 493
Totala intakter 29 513 25848 95 396 83172 120 690
Rérelseresultat 1551 -1 554 1695 -5 510 -9 100
Rérelsemarginal, % 5,3% -6,0% 1,8% -6,6% -7,5%
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Affarsomrade Energi & Driftteknik
Belopp i Tkr

Externa intakter 12 492 14 758 42 494 51870 65 667
Forsaljning inom affarsomradet 189 181 567 2724 3181
Forsaljning mellan affarsomraden 67 357 223 2187 2187
Ovriga intékter 118 -4 444 913 78
Totala intakter 12 866 15292 43728 57 694 71113
Rorelseresultat -719 -2 270 -1 849 2323 -591
Roérelsemarginal, % -5,6% -14,8% -4,2% 4,0% -0,8%
Koncerngemensamt
Belopp i Tkr
Externa intakter 825 -125 1700 1807 1933
Forsaljning inom affarsomradet 0 0 0 0 0
Forsaljning mellan affarsomraden -382 196 2 300 4031 4 351
Ovriga intékter 0 0 16 54 266
Totala intakter 443 71 4016 5892 6 550
Rorelseresultat -19 764 -5 268 -30 497 -17 516 -28 095
Rorelsemarginal, % -4461,3% -7420,0% -759,4% -297,3% -428,9%
Moderbolagets resultatrakning i
sammandrag 2010 2009 2010 2009 2009
Belopp i Tkr jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep jan-dec
Nettoomséttning 443 71 4 000 5838 6 284
Ovriga intakter 0 - 16 33 245
Rorelsens kostnader -18 228 -5 275 -32 870 -18 848 -31 159
Rorelseresultat -17 785 -5 204 -28 854 -12 977 -24 630
Finansiella poster, netto -1408 -1 559 -4 425 -940 -15 255
Resultat fore skatt -19 193 -6 763 -33 279 13917 -39 885
Inkomstskatt 0 - 0 - -9211
Periodens resultat -19 193 -6 763 -33 279 -13 917 -49 096
Moderbolagets balansrédkning i
sammandrag 2010 2009
Belopp i Tkr 30-sep 31-dec
Tillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 492 1348
Materiella anlaggningstillgangar 155 528
Finansiella anlaggningstillgangar 114 311 134 050
Summa anlaggningstillgangar 114 958 135 926
Omsattningstillgangar 8 953 22 389
Summa tillgangar 123 911 158 315
Eget kapital
Bundet eget kapital 9 964 6 209
Fritt eget kapital 3712 32 100
Summa eget kapital 13 676 38 309
Langfristiga skulder 66 727 72 367
Kortfristiga skulder 43 508 47 639
Summa eget kapital och skulder 123 911 158 315
10
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Redogorelse fran styrelsen for VKG

Redogorelsen for VKG pa sidorna 10-25 i denna erbjudandehandling har granskats av styrelsen for VKG. Enligt Styrelsens
bedémning ger den kortfattade beskrivningen en korrekt — om &n ej fullstandig — beskrivning av VKG.

For ytterligare information hanvisas till VKG:s arsredovisning samt VKG:s hemsida, www.vkg.se.

Stockholm 3 december 2010
VKG Energy Services AB (publ)
Styrelsen
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Beskrivning av Mannerheim och Erbjudandets finansiering

Mannerheim Teknik &r ett heldgt dotterbolag till Mannerheim Industrier AB, org. nr. 556795-9514 som i sin tur ar ett helagt
dotterbolag till Mannerheim Invest. Mannerheim Invest bildades 2007 av Gunnar och Fredrik Mannerheim och ar ett helagt
dotterbolag till GTM Holding AS. Mannerheim Teknik har sitt sate i Saltsjo-Boo och dess adress ar Varmdovagen 703, 132 35
Saltsjo-Boo.

Mannerheim Invest ar en langsiktig dgare till utvalda svenska foretag som préglas av entreprendrsanda och engagemang.
Utgangspunkten ar att som aktiv dgare bidra med erfarenhet, kapital och kompetens. De foretag som Mannerheim Invest
har investerat i delas in i tre omraden; Finanshus, Energinatverk och Investeringsverksamhet. Inom omradet Finanshus
aterfinns fondkommissiondren Remium. Omradet Energinatverk innefattar investeringar i VKG Energy Services, Capital
Cooling och Mannerheim Industrier. Omradet Investeringsverksamhet bestar av bland annat TravelHeroes, ZeroLime,
CellMax Technologies, ShortCap, MediaAnalys och Ballbreaker.

Erbjudandet kommer i sin helhet att finansieras genom eget kapital. Mannerheim Invest har till Mannerheim Teknik stallt ut
en moderbolagsgaranti som sdkerstéller finansieringen av Erbjudandet i sin helhet.
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Skattefragor i Sverige

Inledning

Foljande ar en sammanfattning av vissa
skattekonsekvenser i Sverige med anledning av
Erbjudandet avseende fysiska personer och aktiebolag
som har skatterattslig hemvist i Sverige, om inte annat
anges. Sammanfattningen ar baserad pa géllande
lagstiftning och syftar endast till att ge allman information.
Sammanfattningen omfattar inte situationer nar aktier
utgor lagertillgangar i naringsverksamhet. Vidare tar
sammanfattningen inte sikte pa de speciella regler som
kan bli tilldmpliga nar ett foretag ager aktier i VKG som
utgor ndringsbetingade andelar.? Den skattemdssiga
behandlingen for varje enskild aktiedgare ar beroende

av denna agares speciella situation. Varje dgare
rekommenderas att konsultera en skatteradgivare for
information om de specifika skattekonsekvenser som kan
uppsta pa grund av Erbjudandet, inklusive tillampligheten
och effekterna av utlandsk skattelagstiftning och
bestammelser i dubbelbeskattningsavtal.

Skattekonsekvenser vid avyttring av aktier i VKG
Vid avyttring av aktier i VKG uppkommer en kapitalvinst,
alternativt en kapitalforlust. Kapitalvinst eller kapitalférlust
berdknas som skillnaden mellan forsaljningspriset (efter
avdrag for forsaljningskostnader), och det skattemassiga
omkostnadsbeloppet for de avyttrade aktierna. Den
skattemassiga avyttringstidpunkten uppkommer nar

det foreligger ett bindande avtal mellan parterna om
Overlatelse av aktierna.

Vid berdkning av kapitalvinst eller kapitalforlust ska

det genomsnittliga omkostnadsbeloppet for samtliga
aktier av samma slag och sort anvandas i enlighet

med den sa kallade genomsnittsmetoden. Vad galler
marknadsnoterade aktier kan dven den sa kallade
schablonmetoden anvandas som ett alternativ till
genomsnittsmetoden. Detta innebér att det skattemassiga
omkostnadsbeloppet far berdknas som 20 procent av
forsaljningsintakten efter avdrag for forsaljningskostnader.

! Onoterade aktier anses naringsbetingade. Marknadsnoterade
aktier anses naringsbetingade om aktieinnehavet utgor en
kapitaltillgang hos innehavaren och innehavet antingen uppgar
till minst 10 procent av rosterna eller betingas av rorelse som
bedrivs av dgarforetaget (eller av ett foéretag som med hdnsyn
till dganderattsforhallanden eller organisatoriska forhallanden
kan anses sta dgarforetaget nara). Vad avser marknadsnoterade
naringsbetingade aktier finns vissa regler om minsta innehavstid
for att reglerna ska vara tillampliga.

Beskattning av fysiska personer

For fysiska personer beskattas kapitalvinster i
inkomstslaget kapital (tillsammans med bland
annat ranteintakter och utdelningar). Skattesatsen i
inkomstslaget kapital ar 30 procent.

Kapitalforluster pa marknadsnoterade aktier, sdésom
aktierna i VKG, kan kvittas fullt ut mot kapitalvinster
samma ar pa aktier (noterade och onoterade) samt mot
noterade vardepapper som beskattas som aktier. Foérlust pa
marknadsnoterade aktier som inte kan kvittas mot vinster
ska dras av med 70 procent. Uppkommer ett sammanlagt
underskott i inkomstslaget kapital ett visst ar medges
skattereduktion av kommunal och statlig inkomstskatt, mot
statlig fastighetsskatt och mot kommunal fastighetsavgift.
Skattereduktionen medges med 30 procent av den del av
underskottet som inte 6verstiget 100 000 kronor och med
21 procent av 6verskjutande del.

Beskattning av aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst som inkomst av
naringsverksamhet med en skattesats om 26,3 procent.
Kapitalforluster pa aktier, teckningsoptioner och andra
vardepapper kan normalt sett endast kvittas mot
kapitalvinster pa aktier, teckningsoptioner och andra
vardepapper som beskattas som aktier. Om ett foretag
inte kan kvitta en kapitalférlust mot kapitalvinster,

kan kapitalforlusten samma ar kvittas mot ett annat
foretags kapitalvinster pa aktier, teckningsoptioner och
vardepapper som beskattas som aktier, bland annat under
forutsattning att dessa foretag med avdragsratt kan ge
varandra koncernbidrag. En kapitalforlust, som inte kan
kvittas mot kapitalvinster under ett beskattningsar, kan
rullas framat och anvdandas kommande ar for kvittning
mot kapitalvinster pa aktier, teckningsoptioner och
vardepapper som beskattas som aktier, utan nagon
begransning i tiden. Speciella bestammelser kan
tillampas pa vissa kategorier av féretag, bland annat
investeringsfonder och investmentbolag.

Skattefragor for aktiedgare som ar begrinsat
skattskyldiga i Sverige

Innehavare av aktier i VKG som inte ar skatterattsligt
hemmahdrande i Sverige kommer normalt sett inte

att vara foremal for kapitalvinstbeskattning i Sverige
med anledning av avyttringen av aktier (se nedan for
vissa undantag). Sadana innehavare kan dock vara
foremal for beskattning i sina respektive hemviststater.
Sadan innehavare bor darfor soka radgivning fran sina
skatteradgivare for att utreda skattekonsekvenserna for
dem pa grund av Erbjudandet.
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Fysiska personer som inte ar skatterattsligt bosatta i
Sverige kan vara foremal for svensk kapitalvinstbeskattning
vid avyttring av svenska aktier, om de vid nagot tillfille
under det kalenderaren da avyttringen skett eller under

de féregaende tio kalenderaren har varit bosatta i Sverige
eller stadigvarande vistats héar. | manga fall ar denna
beskattningsratt genom tillampligt dubbelbeskattningsavtal
mellan Sverige och innehavarens hemviststat. Det bor dock
i sammanhanget noteras att det foreligger viss osdkerhet
avseende dubbelbeskattningsavtalets inverkan pa Sveriges
beskattningsratt pa kapitalvinster.

Ett aktiebolag som inte har skatterattslig hemvist i Sverige
kan vara foremal for svensk kapitalvinstbeskattning bland
annat om bolaget har ett fast driftstalle i Sverige till vilket
de avyttrade aktierna ar hanforliga.
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Revisors rapport avseende sammandrag av historisk
finansiell information

Till styrelsen i VKG Energy Services AB (publ)
Revisors rapport avseende sammandrag av historisk finansiell information

Jag har granskat historisk finansiell information i sammandrag fér VKG Energy Services AB (publ) pa s. 11, som omfattar
perioder som slutade december 2007, 2008 och 2009 har atergivits korrekt.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar for de finansiella rapporterna

Styrelsen och verkstéllande direktdren ansvarar for att den historiska finansiella informationen i sammandrag tas fram och
presenteras pa ett rattvisande satt i enlighet med de internationella redovisningsstandarderna IFRS sadana de antagits av EU
(eller motsvarande ramverk for redovisningen) och enligt kraven i prospektdirektivet for inférande av prospektférordningen
809/2004/EG.

Revisorns ansvar
Mitt ansvar ar att uttala mig om den historiska finansiella informationen i sammandrag pa grundval av min revision. Jag har
utfért min revision i enlighet med FAR SRS forslag till RevR 5 Granskning av prospekt.

Uttalande
Jag anser att de uppgifter som ar angivna i den historiska finansiella information i sammandrag fér de perioder som slutade
den 31 december 2007, 2008 och 2009 har atergivits korrekt.

Arsredovisningarna for &r 20007, 2008 och 2009 har reviderats av mig. Jag har lamnat revisionsberattelser enligt
standardutformningen den 20 mars 2009 f6r rakenskapsaret 2008 och den 31 mars 2010 for rakenskapsaret 2009. For
rakenskapsaret 2007 har jag lamnat revisionsberattelse den 17 mars 2008 med en sarskild upplysning med anledning av da
pagaende kapitalanskaffning.

Taby den 3 december 2010

Magnus Thorling

Auktoriserad revisor
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Adresser

VKG Energy Services AB (publ)
c/o Energiviarme, Flygféltsgatan 8 C
128 30 Skarpnack

Mannerheim Invest AB
Kungsgatan 12-14
111 35 Stockholm

Mannerheim Teknik Holding AB
Varmdovagen 703
132 35 Saltsjo-Boo

Vastra Hamnen Fondkommission AB
Jungmansgatan 12
211 19 Malmo

Flood Advokatbyra
Box 7615
103 94 Stockholm
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