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1. Kontaktinformasjon

1.1 Melder

Navn: HF NEF2 Invest Lupin Il AS
Org.nr.: 837 865 522
Adresse: Jattdvagvegen 7, 42

Representant:

Navn: Advokatfirmaet BAHR AS
Kontaktperson: Morten von Haffenbradl Kristiansen
Oppdragsansvarlig advokat;  Beret Sundet

Adresse: Tjuvholmen allé 16, 0252 Oslo
Telefon: +47 92 41 8004

E-post: mokri@bahr.no

1.2 Malselskap

Navn: ON Energi AS
Org.nr.: 998 438 756
Adresse: Tempevegen 41, Trondheim

Representant:

Navn: Advokatfirmaet Wiersholm AS
Kontaktperson: Christoffer Nygaard Mollestad
Adresse Postboks 1400 Vika
Telefon: +47 97 67 28 98
E-post: chnm@wiersholm.no
2. Foretakssammenslutningen
2.1 Beskrivelse av foretakssammenslutningen
m I henhold til aksjekjapsavtale signert 3. juli 2026 vil HF NEF2 Invest Lupin Il AS, et nyopprettet

holdingselskap kontrollert av HitecVision Advisory AS («HitecVision») erverve 100 % av aksjene
i ON Energi AS («<ON Energi») fra Aneo Renewables Holding AS (<Aneo»), Elnett Energi Invest
AS og Bjgrn Haukaas (samlet «Transaksjonen»). Transaksjonen vil gi HitecVision enekontroll
over ON Energi AS.

2 Transaksjonen er ikke meldepliktig til konkurransemyndigheter i andre land enn Norge.
Transaksjonen vil ikke gjennomfares far Konkurransetilsynet har avsluttet sin saksbehandling.

2.2 Forretningsmessig rasjonale

@)

#36625849/1 2(10)



BAHR

3. Vilkarene for a inngi forenklet melding er oppfylt

4 Det er ingen overlappende aktiviteter mellom HitecVision og ON Energi. Partene vil heller ikke
ha markedsandeler som overstiger 30 % i markeder der den andre er aktiv pa et forutgdende
eller etterfalgende markedsledd.

(5) Vilkdrene for & inngi forenklet melding er derfor oppfylt jf. Forskrift om melding av
foretakssammenslutninger § 3 nr. 3.

4. De involverte foretakene
4.1 HitecVision

(6) HF NEF2 Invest Lupin Ill AS er heleid av HF NEF2 Invest Lupin Il AS, et heleid datterselskap av
HF NEF2 Lupin AS, som igjen er heleid av HitecVision New Energy Fund 2 SCSp (NEF 2). NEF 2
er et lukket alternativt investeringsfond som innhenter kapital utelukkende fra profesjonelle
investorer.

@ HitecVision NEF 2 (GP) S.a r.l. (NEF 2 GP) er general partner for NEF 2, og har det operative
ansvaret for fondets investeringer. Det er imidlertid HitecVision Advisory AS (HitecVision
Advisory), forvalteren av fondet, som faktisk utever kontroll over fondets investeringer.
HitecVision Advisory er i siste instans eid og kontrollert av HitecVision AS (HitecVision).!

8 En forenklet oversikt over eierskaps- og kontrollstrukturen i NEF 2 er vedlagt.
Vedlegg 1 Strukturkart for NEF 2
9 De finansielle investorene i NEF 2 er passive investorer som bidrar med kapital, men som ikke

har innflytelse eller utever noen form for kontroll over fondets investeringsbeslutninger.

(10) I tillegg til NEF 2 kontrollerer HitecVision flere andre fond med en betydelig samlet
forvaltningskapital. Fondene har hovedfokus pé investeringer i selskap som bidrar i overgangen
fra fossil til fornybar energiproduksjon.

4.2 HitecVisions Portefoljeselskap

(11) Per i dag kontrollerer HitecVision (alene eller i fellesskap med andre aktarer) fglgende selskap
(heretter omtalt som portefaljeselskapene):?

. St1 Biokraft en fullintegrert produsent og distributer av biogass og biometan, opprettet
gjennom en fusjon av Biokraft International og St1 Biogas i 2024. Foretaket drives som
et fellesforetak mellom St1, Aneo (felleskontrollert av HitecVision) og HitecVision, med

' HitecVision har mer enn 190 eiere, og det er ingen av disse som alene eller i felleskap utever kontroll over selskapet.
2 Melder opplyser for ordens skyld om at det i melding til Konkurransetilsynet 10. juli 2025 om HitecVisions erverv av felles
kontroll over Altibox Carrier AS, er opplyst at
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operative anlegg i Sverige, Finland og Norge. Mer informasjon om St1 Biokraft er
tilgjengelig pa www.st1biokraft.com.?

) Cadre er en vannkraftprodusent som eier, driver og utvikler smaskala vannkraft i Norge.
Foretaket ble etablert i 2022 og kontrolleres av HitecVision og Nordkraft. Mer
informasjon om Cadre og selskapets kraftverk er tilgjengelig pa www.cadre.no.

) Aneo er et fornybarkonsern etablert og kontrollert av HitecVision og Tr@nderEnergi.
Aneo er et selskap som eier og produserer vind- og vannkraft, i tillegg til 4 tilby tjenester
innen nedstrems elektrifisering i Norden. Konsernet har eierandeler i 17 vindparker i
Norge, Sverige og Finland, 17 vannkraftverk i Midt-Norge og ett solkraftverk i Sverige.
Datterselskapet Aneo Mobility tilbyr ogsa elbillading for borettslag og sameier i Norge,
mens Aneo Retail har virksomhet innen energistyring og overvaking av kjgle- og
fryselgsninger i dagligvaresektoren. Gjennom Aneo Build tilbyr konsernet
elektrifiseringstjenester for entreprengrer og byggeplasser. Aneos markedsomrade
omfatter i dag hele Norge og Norden. Mer informasjon om Aneo og konsernets
virksomhet er tilgjengelig pd www.aneo.com.

) NEO NEXT+ er et britisk offshore olje- og gasselskap som opererer pa den britiske
kontinentalsokkelen i Nordsjgen. Selskapet kontrolleres i felleskap av TotalEnergies,
Hitecvision og Repsol. Mer informasjon om NEO NEXT+ er tilgjengelig pé
https://neonextplus.com/.

) North Sea Strategic Investments er en investeringsplattform etablert av HitecVision for
a investere i aksjer i utvalgte oljeserviceselskap notert pa Oslo Bgrs. Plattformen har for
ayeblikket minoritetseierskap, som ikke gir HitecVision kontroll, i selskapet Prosafe.

) WellPartner er et serviceselskap som tilbyr teknisk ekspertise og hgykvalitets utstyr- og
tjenester innen undervannsboring, komplettering og brgnnintervensjon. Mer
informasjon om selskapet er tilgjengelig pa www.wellpartner.no.

) Energy Holdings er et industrielt investeringsselskap. Investeringsportefgljen bestar av
datterselskapene Energy Drilling, eier og operater av tender-assisterte borerigger i
Singapore, og SeaBird Exploration, global leverandgr av marine seismiske data til olje-
og gassindustrien. Mer informasjon om selskapet er tilgjengelig pa www.
energyholdings.cy.

. Arbion Industries (tidl. Vow Green Metals) er et selskap som spesialiserer seg pa
produksjon av biokarbon og karbonngytrale energiprodukter for metallindustrien.
Ervervet av selskapet ble gjennomfart i juni 2025. Mer informasjon om virksomheten er
tilgjengelig pa www.vowgreenmetals.com.

) Polska Groupa Biogazowa, en polsk produsent av energi og varme basert pa biogass.
Selskapet kontrolleres i felleskap av HitecVision og TotalEnergies. Selskapet har ingen
virksomhet i Norge.

3 Den 30. juni 2026 inngikk St1 Biokraft AB avtale om & kjgpe 100% av aksjene DBC Group Holding ApS. Transaksjonen vil bli
gjennomfart sa snart ngdvendige regulatoriske godkjennelser er innhentet.
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. Lirion Power, et nystartet selskap som fokuserer pa erverv og drift av landbaserte
vindkraftanlegg i Irland. Selskapet kontrolleres i felleskap av HitecVision og Reinova
Partners.

° Altibox Carrier, som eier og driver fibernettverk gjennom Norge og Europa, herunder

undervannskabler mellom Norge og Storbritannia og Norge og Danmark. Selskapet er
kontrollert i felleskap av HitecVision og Lyse.

. Sampi Renewables, som eier en vindpark i Finland sammen med Orron Energy.

Videre nevnes at HitecVision har (ikke-kontrollerende) minoritetseierskap i falgende selskap:

e Hafslund Celsio AS (19,18 prosent) som forsyner Oslos innbyggere med varme og
kjgling. Fjernvarmen produseres blant annet ved a nyttiggjere overskuddsvarme fra
byens avfallsforbrenning, datasenter og kloakk. Hafslund Celsio eier og opererer to
avfallsforbrenningsanlegg og arbeider ogsa for a realisere fullskala karbonfangst og
lagring pa ett av avfallsanleggene.

) Vargrgnn AS (35 prosent) er aktiv innen utvikling, bygging og drift av havvind. Selskapet
eier 20 prosent av vindparken Dogger Bank som er under utbygging i Storbritannia, og
27 4 prosent av driftsklare Baltic 2 i Tyskland.

. Skygard (31,7 prosent), som er en datasenteroperatar. Mer informasjon om Skygard er
tilgjengelig pa www.skygard.no.

Mer informasjon om HitecVision og alle dets investeringer er tilgjengelig pa HitecVisions

hjemmeside (www.hitecvision.com).

ON Energi

ON Energi er en elektroentreprengr som tilbyr elektroingenigrijenester over hele Norge.
Selskapets hovedaktiviteter bestar av tjenesteleveranser knytet til oppfering av kraftlinjer over
og under bakken, transformatorstasjoner, og annet hgyspent prosjektarbeid. Selskapet tilbyr i
tillegg til dette ogsa andre elektroingenigrtjenester, bade pa heyspent og lavspentanlegg.
Selskapet er primeert aktiv innen leveranser til oppfering av nye anlegg, i hovedsak innen
infrastruktursegmentet.

On Energi eier 61,6 % av aksjene i ON Linje AS, som er ON Energi's eneste datterselskap (ON
energi og ON Linje omtales heretter samlet som ON Energi).

ON Energi oppdeler selv sine tjenester innen falgende forretningsomrader:

* Kontroll- og beskyttelsessystemer til omformerstasjoner og stremstasjoner, inkludert
planlegging, installasjon, innkjep av utstyr, systemdiagnostikk og driftsavtaler. Tjenestene i
segmentet tilbys i all hovedsak til andre entreprengrer, slik som

_ON Energi omsatte for NOK- millioner i segmentet i 2025.

* Hoyspenningslosninger, herunder bygging og renovering av  komplette
omformerstasjoner og installasjon av hgyspentkabler under bakken. ON Energi omsatte for
NOK -millioner i segmentet i 2025. Tjenestene i segmentet selges i hovedsak til

#36625849/1 5(10)



BAHR

entreprengrer, slik som eller til
nettselskaper slik som

¢ Nokkelferdige prosjekter, som fokuserer pa stgrre og mer komplekse totalentrepriser,
inkludert ingenigrtjenester, innen elektrisk infrastruktur. For leveranser innen segmentet er
ON Energi dels hovedentreprengr, og dels underentreprengr, seerlig for de starste og mest
komplekse prosjektene. Segmentet leverer i hovedsak totalentrepriser innen lave og
middels spenningsnivaer. ON Energi omsatte for NOK-miIIioner i segmentet i 2025.
Tjenestene i segmentet selges til entreprengrer, nettselskaper og andre sluttkunder, og
inkluderer eksempelvis

¢ Lokale prosjekter og tjenester, som fokuserer pa mindre prosjekter og tjenesteleveranser
knyttet til energiinfrastruktur og industri. Typiske leveranser omfatter blant annet
installasjon, fornyelse og drift av gatelys og hagyspentsystemer som eies av nettselskaper
eller andre private selskaper. ON Energi omsatte for NO millioner i segmentet i 2025.
Tjenestene i segmentet tilbys til industrielle kunder, nettselskaper og andre selskaper som
benytter starre elektriske installasjoner, og kundene inkluderer eksempelvis-

o Luftledninger, som inkluderer bygging, installasjon og vedlikehold av kraftledninger over
bakken med spenning opp til 132 kV. Tjenestene i segmentet leveres av ON Energis
datterselskap ON Linje. ON Energi omsatte for NOK -millioner i segmentet i 2025, og
tjenestene tilbys i hovedsak til nettselskaper.

17 ON Energi har hovedkontor i Trondheim, og totalt 107 ansatte. Mer informasjon om ON Energi
er tilgjengelig pa https://www.onenergi.no/.

5. De involverte foretakenes salgsinntekter i Norge
Foretak Salgsinntekter i Norge 2025 (MNOK)
ON Energi 361
HitecVision -

6. Vertikale relasjoner
6.1 Innledning

(18) Det er ingen horisontal overlapp mellom partenes aktiviteter. Enkelte av HitecVisions
portefaljeselskaper er imidlertid faktiske eller potensielle avtakere av ON Energis tjenester, og
det foreligger derfor vertikale relasjoner mellom partene.

(19 Som nevnt i kapittel 4.1 er Cadre aktiv innen eierskap, drift og utvikling av smaskala kraftverk i
Norge. Cadre er dermed en mulig avtaker av enkelte av ON Energis tjenester knyttet til
oppfering av transformatorstasjoner og tilkobling av smakraftverk til stramnettet gjennom

stremledninger over og under bakken. Cadre
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Slik nevnt i kapittel 4.1 eier og drifter Aneo vindkraftanlegg og vannkraftanlegg i Norge. Aneo
er i noen grad dermed ogsa en mulig avtaker av enkelte av ON Energis tjenester knyttet til
oppfering av transformatorstasjoner og tilkobling av kraftverket til stremnettet gjennom
stramledning over og under bakken.

Aneo kjoper i dag enkelte tjenester fra ON Energi knyttet til

ON Energi er aktiv innen elektriske ingenigrtjenester

Melder er ikke kjent med at Konkurransetilsynet tidligere har definert relevante markeder
knyttet til de vertikalt relaterte markedene nevnt i kapittel 6.1.

Europakommisjonen (Kommisjonen) har i tidligere vedtakspraksis definert et eget
produktmarked for elektriske ingenigrtjenester, som inkluderer tjenester knyttet til elektriske
nettverk og telekommunikasjonsnettverk, transformatorstasjoner, krafttilfersel og gatelys.*

Innenfor markedet for elektriske ingenigrtjenester har Kommisjonen vurdert, men ikke endelig
tatt stilling til, ytterligere segmentering av det relevante markedet basert pa (i) type virksomhet
(boligrelatert eller annen virksomhet), (ii} type arbeid (installasjon eller vedlikehold) og (iii)
sektor (infrastruktur, industri eller tjenestesektor).

Videre har Kommisjonen wvurdert at elektriske ingenigrtjenester knyttet til
telekommunikasjonsnettverk, transformatorstasjoner og kraftledninger utgjer egne
produktmarkeder®. For stremledninger har Kommisjonen i sin vedtakspraksis ogsa definert
egne produktmarkeder for stremledninger med henholdsvis hay og lav spenning.

Melder er av den oppfatning at det i Norge er betydelig tilbudssidesubstitusjon innen elektriske
ingenigrtjenester generelt, men at det for denne meldingens formal ikke er nedvendig &
definere det relevante produktmarkedet. Dette fordi Transaksjonen ikke vil kunne lede til
konkurransemessige bekymringer selv ved de snevreste mulige markedsavgrensningene, som
etter Melders oppfatning vil vaere (i) henholdsvis installasjon og vedlikehold av
transformatorstasjoner til infrastruktursektoren, (ii) installasjon og vedlikehold av
strgmledninger med hgy spenning til infrastruktursektoren under bakken, og (jii) installasjon
og vedlikehold av stremledninger med h@y spenning til infrastruktursektoren over bakken.

Hva gjelder generelle elmontasjeoppdrag og utleie av byggskap og mobile
transformatorstasjoner, er Melder ikke kjent med at hverken Konkurransetilsynet eller
Kommisjonen tidligere har definert relevante produktmarkeder for slike tjenester, utover den
praksis som er gjengitt ovenfor.

4 Sak M.10719, avsnitt 10 mv.
> Sak M.10575, avsnitt 60 mv.
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Elmontasjeoppdragene og utleietjenestene som leveres av ON Energi til Aneo er av enklere
karakter, i hovedsak kyttet til lav spenning, der ON Energi ofte leverer tjenestene ved bruk av
elektrikere (heller enn elmonterer, som i st@rre grad er spesialiserte). Slike tjenester kan derfor
leveres av et bredt spekter av tilbydere av elektriske ingenigrtjenester, og for en rekke av
tienestene ogsa av elektrikerforretninger som tilbyr tjenester til naeringskunder. Melder er av
den oppfatning at det er betydelig tilbudssidesubstitusjon for slike tjenester, og at markedet
vanskelig kan avgrenses snevert.

Melder er derfor av den oppfatning at det snevreste mulige markedet for slike generelle
tjenester er markedet for (i) generelle elektriske installasjonstjenester hvor ON Energi omsatte
for NOK millioner i 2025, potensielt segmentert etter naering, i Norge, og (ii) utleie av
mobile byggskap og transformatorstasjoner hvor ON Energi omsatte for NOK-miIIioner i
2025. Det er for denne meldingens formal uansett ikke nadvendig a ta stilling til den naermere
markedsavgrensningen, ettersom tjenestene kun utgjer en sveert liten del av ON Energis
virksomhet. ON Energi er dermed en marginal tilbyder av slike tjenester uavhengig av
segmentering.

Kommisjonen har i sin vedtakspraksis lagt til grunn at det relevante markedet for elektriske
ingenigrtjenester, herunder markeder knyttet til installasjon og vedlikehold av
transformatorstasjoner til infrastruktursektoren og installasion og vedlikehold av
stramledninger med hay spenning til infrastruktursektoren, er nasjonalt.® Kommisjonen har
imidlertid holdt apent hvorvidt det kan foreligge regionale markeder i de starste
medlemslandene i EU, slik som Frankrike.’

| trdd med Kommisjonens vedtakspraksis er Melder av den oppfatning at de relevante
markedene er nasjonale. ON Energi leverer selv elektriske ingenigrtjenester i hele Norge, og
har eksempelvis utfgrt ulike typer prosjekter i

HitecVision er aktiv innen utbygging og drift av fornybar energi

Som nevnt i kapittel 4.1 er Aneo og Cadre aktive innen utbygging og drift av fornybar energi,
herunder vindkraft, solkraft og vannkraft (smakraftverk).

Kommisjonen har tidligere lagt til grunn at det kan foreligge et eget produktmarked for
utvikling av vindkraft.2 Melder antar at det tilsvarende kan foreligge egne produktmarkeder for
utvikling av henholdsvis solkraft og vannkraft. Det er imidlertid ikke nadvendig & ta stilling til
de relevante produktmarkedene for denne meldingens formal, ettersom HitecVision, etter
Melders anslag, uansett vil ha markedsandeler godt under .% ved enhver plausibel
markedsavgrensning, ogsa ved en svaert snever tilnaerming der utvikling av smakraftverk anses
som et eget produktmarked.

6 Sak M.10719, avsnitt 15-17.
” Sak M.10575 avsnitt 70 mv.
8 Se sak M.6540, avsnitt 19 mv.
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Melder er av den oppfatning at markeder knyttet til utbygging av ulike typer kraftverk i det
minste vil ha en nasjonal utstrekning.

Ingen betydelig hindring av effektiv konkurranse

Den vertikale relasjonen mellom HitecVisions portefgljeselskaper og ON Energi vil ikke kunne
gi opphav til hverken kundeutestengelse eller innsatsfaktorutestengelse, og vil derfor ikke ha
noen negativ virkning pa konkurransen.

For det ferste er ON Energi en liten akter i de hypotetiske nasjonale markedene for
henholdsvis(j) installasjon og vedlikehold av transformatorstasjoner til infrastruktursektoren, og
(i) installasjon og vedlikehold av stramledninger med hgy spenning til infrastruktursektoren.

Melder har ikke tilgang til totalmarkedsestimater for slike snevre markedssegmenter. Det
tekniske konsulentselskapet AFRY har imidlertid, i forbindelse med due diligence utfert for
Melder i forbindelse med Transaksjonen, anslatt at det i 2025 ble investert -milliarder kroner
i kraftnettet totalt. Av dette har AFRY anslatt at totalmarkedet for kraftentreprengrselskaper
som ligner pa ON Energi er mellom NOK.og.niIIiarder, avhengig av beregningsmetode.
Slik det fremgar av Vedlegg 2 og 3 finnes det en rekke konkurrenter i markedet, ogsa innen alle
segmenter der ON Energi er aktiv, hvorav mange er betydelig starre enn ON Energi.

Vedlegg 2 Utdrag fra AFRY's utkast til kommersiell due diligence rapport (konfidensiell)

Vedlegg 3 Utdrag fra selgers Informasjonsmemorandum (konfidensiell)

(38)

(39)

(40)

41

Melder og ON Energi anslar derfor at ON Energi vil ha en markedsandel godt under-i
markedene for henholdsvis (i) installasjon og vedlikehold av transformatorstasjoner til
infrastruktursektoren, (ii) henholdsvis installasjon og vedlikehold av stremledninger med hoy
spenning til infrastruktursektoren under bakken, og (iii) installasjon og vedlikehold av
stremledninger med hay spenning til infrastruktursektoren over bakken.

Innen generelle elmontasjetjenester knyttet til anlegg med lav spenning, samt utleie av mobile
byggskap og transformatorstasjoner, er ON Energi kun en marginal akter som etter Melders

beste estimat vil ha en markedsandel godt under uavhengig av den nzermere

segmenteringen av markedet. Slike tjenester er ikke et fokusomréade for ON Energi.

Videre er Cadre og Aneo marginale innkjapere av el

ektroini;enirartjenester. Etter Melders beste

estimat utgjer Cadre og Aneo samlet under av de samlede innkjgpene av

elektroingenigrtjenester i Norge i de hypotetiske segmentene nevnt ovenfor,

Cadre og Aneo vil ogsa ha en markedsandel under-innen de hypotetiske markedene for
utvikling av vindkraft, solkraft og vannkraft (for sistnevnte ogsa ved en hypotetisk segmentering
til smakraft) i Norge. Cadre hadde i 2025 en portefglje pad 457 GWh smakraftverk i drift eller
under bygging. Ved inngangen til 2025 produserte smakraftverkene alene i Norge 12 TWh.°
Aneo produserte 1330 GWh vindkraft og 15 GWh solkraft i 2025 i Norden. | 2025 ble det
produsert henholdsvis 13,9 TWh vindkraft og 348 GWh solkraft i Norge.

9 Se https://www.smakraftforeninga.no/tema/hva-er-smaakraft/.

#36625849/1 9 (10



(42)

(43)

(44)

(45)

BAHR

Det vil derfor veere et bredt tilfang av bade alternative leverandgrer og kunder, og
Transaksjonen vil ikke kunne fare til konkurransemessige bekymringer.

Annet

Siste reviderte arsberetning og arsregnskap for HitecVision Advisory og HitecVision, samt
arsberetning og arsregnskap for HitecVisions norske portefgljeselskaper, er tilgjengelig hos
Brenngysundregistrene. Aneos arsrapport er tilgjengelig pa selskapets hjemmesider:
https://www.aneo.com/en/om-oss/finansiell-informasjon. Siste arsberetning og arsregnskap
for ON Energi er ogsa tilgjengelig hos Brenngysundregistrene. Arsregnskapene vedlegges
derfor ikke.

Ettersom det ikke foreligger horisontalt overlappende virksomhet mellom partene, er det ikke
ngdvendig & oppgi partenes viktigste konkurrenter, kunder og leverandarer, jf. Forskrift om
melding av foretakssammenslutninger § 3 andre ledd bokstav d. Slike opplysninger gis derfor
ikke, selv om Melder bemerker at en rekke kunder og konkurrenter er navngitt i meldingen og
i Vedlegg 2 og 3.

Offentlighet

Denne meldingen og enkelte vedlegg inneholder forretningshemmeligheter som er underlagt
taushetsplikt og unntatt fra offentlighet. Forretningshemmeligheter som tilhgrer Melder er
markert med bla bakgrunn. Forretningshemmeligheter som tilharer ON Energi er markert med
grgnn bakgrunn. Begrunnelse for markering av forretningshemmeligheter og unntak fra
offentlighet er inntatt i Vedlegg 4.

Vedlegg 4 Begrunnelse for hemmelighold av forretningshemmeligheter

Med vennlig hilsen
Advokatfirmaet BAHR AS

Morten von Haffenbradl Kristiansen

Oppdragsansvarlig advokat: Beret Sundet
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